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MAI ปี 2017 ปรบัตวัลง 12% YTD ตรงข้ามกบั SET ท่ีปรบัตวัขึน้ 14% YTD จากก าไร 9M17 ของทัง้
กลุ่มท่ีลดลง 62% Y-Y โดยมีเพียงกลุ่มเทคโนโลยีท่ีดจูะโดดเด่นสดุทัง้ผลประกอบการและราคาหุ้น 
อย่างไรกต็าม เราคาดว่า Downside ของ MAI ค่อนข้างจ ากดั ถ้าพิจารณาจาก Spread ของ PBV และ 
Dividend Yield เม่ือเทียบกบัค่าเฉล่ียในอดีต และการเติบโตของผลประกอบการท่ีจะสงูในปีหน้า จาก
ฐานท่ีต า่ในปีน้ีและการฟ้ืนตวัของก าลงัซ้ือในประเทศ  โดยหุ้นท่ีเราติดตาม 17 บริษทั คาดว่าก าไร
ปกติปีน้ีจะเติบโต 16% Y-Y อยู่ท่ี 2,076 ล้านบาท และโตมากขึ้นเป็น 39% Y-Y อยู่ท่ี 2,889 ล้านบาท ใน
ปี 2018 ขณะท่ี แรงขาย LTF/RMF ท่ีมกัเกิดขึน้ในช่วงต้นปีจะไม่กระทบหุ้น MAI เราจึงให้น ้าหนักเป็น 
Overweight ส าหรบัการลงทุนใน 3 เดือนข้างหน้า Top Pick คือ ATP30 ARROW COMAN CMO MGT 
และ PPS   

ปี 2017 ไม่ใช่ปีของ MAI 

ดชันี MAI ถงึวนัที ่28 ธ.ค. 17 ปรบัตวัลง 12% YTD ตรงขา้มกบั SET ทีป่รบัตวัขึน้ 14% YTD โดยดชันีกลุ่ม
อุตสาหกรรมใน MAI ปรบัลงเกอืบทุกกลุ่ม ทีล่งมากคอื ธรุกจิการเงนิ (-22% YTD) ทรพัยากร (-21% YTD) 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (-16% YTD) และบรกิาร (-15% YTD)  มเีพยีงเทคโนโลยแีละสนิคา้อุปโภค
บรโิภคทีป่รบัตวัขึน้ 21% YTD และ 1% YTD ตามล าดบั สาเหตุเป็นเพราะก าไรสทุธ ิ9M17 ของ MAI ลดลง
แรงถงึ 62% Y-Y เหลอื 2.69 พนัล้านบาท ทีล่ดลงมากสดุคอื กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ขาดทุนสทุธ ิ
509 ลา้นบาท จากขาดทุนสทุธ ิ 51 ลา้นบาทใน 9M16 และบรกิารทีพ่ลกิมาขาดทุนสทุธ ิ 277 ลา้นบาท จาก
ก าไรสทุธ ิ1.44 พนัลา้นบาท ส่วนกลุ่มทีก่ าไรสทุธเิพิม่ขึน้มากสุดคอื อสงัหารมิทรพัยแ์ละก่อสร้าง 181% Y-Y 
อยูท่ี ่660 ลา้นบาท แต่ส่วนใหญ่เป็นก าไรพเิศษจากการขายสนิทรพัย์และเงนิลงทุนของ BKD และ STAR ถา้
หกัออก ก าไรปกตขิองกลุ่มลดลง 68% Y-Y เหลอืเพยีง 76 ล้านบาท ที่ดมีากจรงิๆ คอื กลุ่มเทคโนโลย ี ซึง่
พลกิจากขาดทุนสทุธ ิ373 ลา้นบาทใน 9M16 มามกี าไรสทุธ ิ74 ลา้นบาท        

ปี 2018 คาดว่าก าไรของ MAI จะกลบัมาโตจากฐานท่ีต า่ แต่ยงัต้องเลือกกลุ่ม  

จากฐานก าไรปี 2017 ทีต่ ่าสดุในรอบ 7 ปี และการฟ้ืนตวัทางเศรษฐกจิรวมถงึก าลงัซือ้ในประเทศ ซึง่ผล
ประกอบการของ MAI มคีวามอ่อนไหวต่อก าลงัซือ้ในประเทศมากกวา่ SET โดยจากการวเิคราะห์
ความสมัพนัธข์องเราพบวา่ ยอดการใชจ้า่ยในประเทศแต่ละไตรมาสมผีลกบัรายไดข้อง MAI ในไตรมาสถดัไป
ราว 50% ขณะที ่Current PBV อยูท่ี ่ 2.7 เท่า ต ่าสุดในรอบ 4 ปี และ Dividend Yield สงูสดุในรอบ 4 ปีที ่
1.4% เป็นเงื่อนไขทีใ่กลเ้คยีงกบัปี 2013 ซึง่เป็นปีทีท่ ัง้ผลประกอบการและดชันี MAI พกัฐานก่อนจะปรบัตวั
ขึน้ในปี 2014  

ทัง้น้ี เราประเมนิกลุ่มทีน่่าสนใจส าหรบัการลงทุนในปี 2018 คอื อสงัหารมิทรพัยแ์ละการก่อสรา้งที่จะไดแ้รง
หนุนจากงานโครงสรา้งพืน้ฐานและ EEC, กลุ่มบรกิารทีจ่ะไดแ้รงหนุนจากการฟ้ืนตวัของก าลงัซือ้ในประเทศ 
และกลุ่มเทคโนโลยทีี่จะไดแ้รงหนุนต่อเน่ืองจากการปรบัตวัของธรุกจิแบบดัง้เดมิเขา้สู่โลกดจิติอล ส่วนกลุ่มที่
ไมน่่าสนใจคอืเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารจากการแขง่ขนัทีส่งูและตน้ทุนทีเ่พิม่ขึน้, สนิคา้อุปโภคบรโิภคที่
อตัราการเตบิโตต ่า และ PBV อยูส่งูกว่าคา่เฉลี่ย MAI เกอืบเท่าตวั, และกลุ่มธุรกจิการเงนิทีห่ลายบรษิทัยงั
ตอ้งเผชญิกบัปัญหา NPL 

โดยเราคาดก าไรปกตปีิ 2018 ของ 17 บรษิทัใน MAI ทีเ่ราจดัท าบทวเิคราะห ์จะอยูท่ี ่2,889 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 
39% Y-Y สงูกวา่ปี 2017 ทีค่าดโต 16% Y-Y อยูท่ี ่2,076 ลา้นบาท          

ถ้าพิจารณาตามหลกั Style Timing ถือว่าเร่ิมถึงเวลาท่ีจะกลบัมา Overweight หุ้น MAI  

เรายงัใช ้Spread PBV และ Spread Dividend Yield ในการจบัจงัหวะการลงทุนหุน้ MAI เน่ืองจาก PE และ 
Growth Rate ของบรษิทัขนาดเลก็ผนัผวนกว่าบรษิทัขนาดใหญ่มาก ซึง่พบวา่ Spread PBV (PBV MAI – 
PBV SET) ลงมาต ่าสดุในรอบ 6 ปีที ่ 0.65 เท่า และต ่ากวา่คา่เฉลีย่ 15 ปีที ่ 0.72 เท่า สวนทางกบั Spread 
Dividend Yield (Div. MAI – Div. SET) ทปีรบัตวัเพิม่ขึน้ต่อเน่ืองเป็นปีที ่ 2 ขณะที ่ แรงขาย LTF/RMF 
ในช่วงต้นปี 2018 จะไม่กระทบหุน้ MAI เราจงึใหน้ ้าหนกัการลงทุนช่วง 3 เดอืนขา้งหน้าเป็น Overweight โดย 
Top Pick คอื ATP30 (ราคาเป้าหมาย 2.00 บาท) ARROW (ราคาเป้าหมาย 16.40 บาท) COMAN (ราคา
เป้าหมาย 9.00 บาท) CMO (ราคาเป้าหมาย 3.00 บาท) MGT (ราคาเป้าหมาย 3.00 บาท) และ PPS (ราคา
เป้าหมาย 2.50 บาท  
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ATP30 – แนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 2.00 บาท  

 คาดก าไรสทุธ ิ 4Q17 โตดตี่อเน่ืองและจะเป็นจุดสงูสดุของปี จากการรบัรูร้ายไดข้อง Autoliv ทีเ่ป็นลูกคา้ราย
ใหญ่เตม็ไตรมาส และได ้SCCC เป็นลูกคา้ใหม่เพิม่ เราคาดก าไรสทุธปีิ 2017 ที ่24 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 11% Y-
Y และปี 2018 ที ่ 35 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 46% Y-Y จากการรบัรูร้ายได้การใหบ้รกิารทีเ่พิม่ขึน้กบั IRPC และ 
TOP รวมถงึลูกคา้รายใหมอ่ยา่ง BSTMT 

 เราชอบ ATP30 จากการเป็นธรุกจิบรกิารทีไ่ดป้ระโยชน์ทัง้ EEC และแนวโน้มการ Outsource ทีม่ากขึน้ 
รวมถงึผลประกอบการทีจ่ะกลบัมาเตบิโตสงู เพราะไมม่กีารซ่อมรถครัง้ใหญ่เหมอืนปี 2017 ซึง่จะท าใหผ้ลของ 
Operating Leverage ท างานไดด้ขีึน้ ขณะที ่ฐานะทางการเงนิแขง็แกรง่ ม ีNet D/E เพยีง 0.8 เท่า และคาดวา่
จะเป็น Net Cash หากมกีารแปลง ATP30-W1 ทีจ่ะหมดอาย ุพ.ค. 19 

 

ARROW – แนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 16.40 บาท  

 คาดก าไรสทุธผิา่นจดุต ่าสดุไปแล้วในปี 2017 ทีค่าด 208 ล้านบาท ลดลง 21% Y-Y โดยถูกกระทบจากทัง้
ตน้ทุนเหลก็ทีป่รบัตวัเพิม่ขึน้และการเปลีย่นวธิบีนัทกึบญัชสีนิคา้คงเหลอื เราคาดวา่จะเหน็การฟ้ืนตวัของก าไร
สทุธติัง้แต่ 4Q17 จากปัจจยัฤดกูาลทีเ่ป็น High Season และตน้ทุนเหลก็ทีเ่ริม่น่ิง  

 แนวโน้มก าไรสทุธปีิ 2018 คาดเพิม่ขึน้ 24% Y-Y อยูท่ี ่259 ลา้นบาท จากการฟ้ืนตวัของงานก่อสรา้ง และการ
ปรบัขึน้ราคาขายเพื่อใหส้ะทอ้นต้นทุนไดด้ยีิง่ขึน้ รวมถงึ การเพิม่สนิคา้ใหม่ในกลุ่มท่อรอ้ยสายไฟใต้ดนิ และท่อ
โครงสรา้งอาคาร 

 ราคาปัจจบุนัคดิเป็น PE2018 เพยีง 13 เท่า ต ่ากวา่คา่เฉลีย่ของตวัเองและกลุ่มวสัดุก่อสรา้งที ่16 เท่า  

               

COMAN – แนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 9.00 บาท  

            4Q17 อาจดกีวา่คาดการณ์เดมิของเราที่ 8 ลา้นบาท ลดลง 12% Q-Q และ 47% Y-Y เพราะทัง้ 
COMAN และ Synature สามารถปิดงานขายซอฟแวรโ์รงแรมและรา้นอาหารใหก้บัลูกคา้ไดม้ากขึน้ จากการ
ขยายตวัของโรงแรมและเกสตเ์ฮาส ์ รวมถงึการเรง่รบัมอบงานของลูกคา้พื่อใหท้นัการน าคา่ใชจ้่ายไปหกัภาษ ี
1.5 เท่า ซึง่ปรากฎการณ์น้ีเกดิขึน้กบั MSL ดว้ยเช่นกนั โดยเราประเมนิวา่เป็นไปไดส้งูที่ก าไรจะโตแรง 67% 
Q-Q และทรงตวั Y-Y อยูท่ี ่15 ลา้นบาท 

 คาดก าไรปี 2018 เตบิโตสงู 93% Y-Y อยูท่ี ่42 ลา้นบาท และโตต่อเน่ืองอกี 20% Y-Y อยูท่ี ่51 ลา้นบาทในปี 
2019 ตามการขยายตวัของอุตสาหกรรมท่องเทีย่วทีร่าว 10        และการเขา้ซือ้กจิการทีเ่กีย่วเน่ืองเพื่อกา้ว
ขึน้สูผู่น้ าซอฟแวรใ์นอุตสาหกรรมท่องเทีย่วอยา่งครบวงจร อกีทัง้ ผลการด าเนินงานของ MSL ทีม่พีฒันาการดี
ขึน้ ท าใหไ้มต่อ้งตัง้ดอ้ยคา่ความนิยมเป็นคา่ใชจ้า่ยในงบก าไรขาดทุน  

 ราคาปัจจบุนัไม่แพง ซือ้ขายบน PE2018 เพยีง 23 เท่า ต ่ากวา่คา่เฉลีย่กลุ่มเทคโนโลยใีน MAI ที ่35 เท่า และ
ธรุกจิพฒันาซอฟแวรร์ะดบัภูมภิาคที ่30 เท่า     

 

CMO – แนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 3.00 บาท  

 คาดผลประกอบการผา่นจดุต ่าสุดไปแลว้ในปี 2016 และจะกลบัมามกี าไรต่อเน่ืองตัง้แต่ปี 2017 ตามการฟ้ืนตวั
ของ GDP ทีจ่ะหนุนใหง้านอเีวนท์กลบัมาคกึครืน้อกีครัง้ เราคาดก าไรสทุธปีิ 2017 ที ่ 35 ลา้นบาท พลกิจาก
ขาดทุนสทุธ ิ41 ลา้นบาทในปี 2016 ขณะที ่ปี 2018 คาดเตบิโต 26% Y-Y อยูท่ี ่44 ลา้นบาท จากตลาดอเีวนท์
ทีค่าดวา่จะเตบิโตราว 10% Y-Y และการเจาะตลาดต่างประเทศ รวมถงึภาระขาดทุนของบรษิทัลูกทีค่อ่ยๆ
ลดลง ทัง้ CMO Show Corp. ทีใ่ห ้BEC ช่วยท าตลาดให ้และ Emaginia Playland ทีเ่ริม่ขายแฟรนดไ์ชสใ์ห้
ต่างประเทศ  

 ราคาปัจจบุนัซือ้ขายใกลเ้คยีงมลูค่าตามบญัช ีและคดิเป็น PE2018 เพยีง 12 เท่า ต ่ากว่าคา่เฉลีย่ระยะยาวของ
ตวัเองที ่15 เท่า และปีไหนทีม่กี าไรจะจา่ยปันผลสงู 6-7% ต่อปี  
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MGT – แนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 3.00 บาท  

 ยอดน าเขา้เคมภีณัฑท์ีเ่ป็นตวัเรง่ปฏกิริยิา ซึง่สามารถใชเ้ป็นตวัชี้วดัการขยายตวัของอุตสาหกรรมเคมภีณัฑ์
ชนิดพเิศษของ MGT ไดร้ะดบัหน่ึง เพิม่ขึน้ในอตัราเรง่ช่วง ต.ค.-พ.ย. 17 ที ่ 46% Y-Y และ 28% Y-Y 
ตามล าดบั สะทอ้นความตอ้งการในประเทศที่เพิม่ขึน้มาก ท าใหย้อด 11M17 ขยายตวัสงู 23% Y-Y อยูท่ี ่ 3.7 
หมื่นลา้นบาท เป็นการปรบัตวัขึน้ครัง้แรกในรอบ 3 ปี เราคาดว่าจะหนุนใหก้ าไรสทุธ ิ4Q17 ของ MGT เพิม่ขึน้
ถงึ 73% Y-Y อยูท่ี ่12 ลา้นบาท   

 คาดก าไรสทุธปีิ 2017 เพิม่ขึน้ 42% Y-Y อยูท่ี ่47 ลา้นบาท และเพิม่ขึน้อกี 28% Y-Y อยูท่ี ่60 ล้านบาท ในปี 
2018 จากแรงดงึของ Supply Chain ทัง้ระบบ ตามการทยอยกลบัมาฟ้ืนตวัของกลุ่มลูกคา้หลกั เริม่ตัง้แต่ปิโตร
เคมขีองกลุ่ม PTT และ SCC, กลุ่มสทีีใ่ชใ้นยานยนต ์และวสัดกุ่อสรา้งในอสงัหารมิทรพัย์ 

 ราคาปัจจบุนัมคีวามน่าสนใจในเชงิ Valuation อยา่งมาก คดิเป็น PE2018 เพยีง 16 เท่า ต ่ากวา่คา่เฉลีย่ของ
กลุ่มซือ้ขายเคมภีณัฑใ์นไทยที ่ 20 เท่า และ MegaChem สงิคโปรท์ี ่ 25 เท่า และเมื่อคดิเป็น PEG องิการ
เตบิโตเฉลีย่ของก าไรต่อหุน้ในปี 2019-2021 ที ่ 18% ต่อปี จะอยูท่ี ่ 0.9 เท่า ต ่ากวา่กลุ่มที ่ 1.7 เท่า ขณะที ่
ฐานะทางการเงนิแขง็แกรง่เป็น Net Cash ซึง่นอกจากจะเปิดโอกาสในการ M&A เพื่อเพิม่ Upside ในอนาคต 
ยงัเปิดโอกาสในการจา่ยปันผลพเิศษหรอืซือ้หุน้คนืเพื่อการบรหิารเงนิดว้ย  

 

PPS – แนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 2.50 บาท  

 ปัจจบุนัมงีานในมอื 447 ล้านบาท เตรยีมรบัรูใ้น 4Q17 ต่อเน่ืองถงึปีหน้า อกีทัง้ เราเหน็โอกาสการรบังานเพิม่
จากโครงการภาครฐัทีก่ าลงัออกมา ไดแ้ก่ รถไฟรางคู ่ รถไฟฟ้าความเรว็สงู รถไฟฟ้าสายสมีว่ง และ งานเพิม่
ของสนามบนิสวุรรณภูมเิฟส 2 สง่ผลใหเ้รายงัคงมมีมุมองเชงิบวกต่ออุตสาหกรรมก่อสรา้งในช่วง 2-3 ปี
ขา้งหน้า โดยคาดว่าอตัราก าไรจะยงัคงอยูใ่นระดบัสงู เพราะปรมิาณงานทีอ่อกมามาก และการเกดิ economy 
of scale จะท าใหก้ าไรสทุธปีิ 2017-2020 โตเฉลีย่สงูถงึ 31        

 นอกจากแรงหนุนของภาวะอุตสาหกรรมก่อสรา้งทีจ่ะกลบัมาขยายตวัในปีหน้า ยงัม ี                จากธรุกจิ
บรหิารจดัการอาคารทีเ่พิง่เปิดตวัไป ซึง่เราจะประเมนิผลกระทบเชงิบวกอกีครัง้หลงัจากเหน็ความชดัเจนใน
การด าเนินธุรกจิแลว้  

 ฐานะทางการเงนิแขง็แกรง่ เงนิสดในมอืสงู และไมม่หีน้ีทีม่ภีาระดอกเบีย้ จงึสามารถใหผ้ลตอบแทนจากปัน
ผลไดส้ม ่าเสมอเฉลีย่ 3           ทนแทนต่อความผนัผวนของอุตสาหกรรมก่อสรา้งทีอ่ยูใ่นระดบัสงูได้ด ี  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

หน้า 4 จาก 6 
 

คาดการณ์ข้อมลูทางการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญัปี 2018 

  PE P/BV ROE Net D/E 
Growth 

2017-2018 Dividend Target  Recommend 

  (Time) (Time) (%) (Time) (%) (%) Bt/Share   

Financials                 

LIT 18.93 4.06 14.90 2.30 13.73 2.70 11.70 BUY 

Resources                 

TPCH 14.74 2.36 16.00 1.10 94.50 1.30 20.00 BUY 

Technology 
        COMAN 22.66 2.18 10.00 cash 90.91 2.90 9.00 BUY 

ITEL 23.24 3.44 15.00 1.45 56.06 1.64 7.70 BUY 

Property & 
Construction                 

ARROW 12.75 2.74 23.00 cash 24.52 4.69 16.40 BUY 

BKD 15.38 1.79 14.10 cash 45.92 4.23 4.40 BUY 

K 18.08 2.37 8.00 0.34 n.a. 3.19 6.50 BUY 

PPS 21.63 4.02 19.50 cash 14.29 4.05 2.50 BUY 

Industrial                 

SWC 13.01 2.81 23.00 cash 12.99 3.50 17.50 SELL 

MBAX 11.49 1.91 16.50 0.66 17.14 8.60 6.50 BUY 

PDG 12.58 1.75 17.60 cash 20.00 5.90 4.70 BUY 

MGT 16.80 2.50 15.40 cash 27.66 2.80 3.00 BUY 

Agro & Food Industry                 

TACC 24.32 4.53 18.80 cash 22.73 3.18 7.70 BUY 

XO 23.81 3.13 13.00 0.10 31.82 1.80 5.00 SELL 

Services                 

ATP30 28.50 3.42 11.10 0.80 45.83 1.80 2.00 BUY 

BOL 14.21 3.32 23.20 cash 22.22 5.53 3.10 BUY 

CMO 12.00 1.09 9.30 cash 25.71 7.20 3.00 BUY 

FSMART 18.67 9.33 50.2 2.00 27.74 4.29 23.50 BUY 

 

         
         Spread ของ P/BV ระหว่าง MAI-SET Spread ของ Dividend Yield ระหว่าง MAI-SET 
            
            
 

 

          การกระจายตวัระหว่าง ROE และ P/BV ของ MAI  
 
 
 
 
 
 
          คาดการณ์อตัราการเติบโตของก าไรปกติปี 2018 PE Ratio ของปี 2018 
 
 

 
 

 

 
 

 
 

         
 
                Source: FSS Research, Bloomberg, Sersmart  

 

 
 

PBV ของ MAI อยู่ในจุดที่มี
โอกาสกลับมา Outperform 

เมื่อเทียบกับ SET 

Dividend Yield ของ MAI 
เริ่มดูน่าสนใจมากขึ้นเมื่อ

เทียบกับ SET 



 

หน้า 5 จาก 6 
 

 
บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

ส านักงานใหญ่ ส านักงานไทยซัมมิท ทาวเวอร์  สาขา อัลม่าลิงค์ สาขา อัมรินทร์ ทาวเวอร์ สาขา เซ็นทรัลปิ่นเกล้า 1 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท (สายงานสนับสนุน) 1768  25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ทาวเวอร์  

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร์ ชั้น 5, 31  ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ป่ินเกล้า ชั้นที่ 14 ห้อง 1404 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  ถ.เพชรบุรีตัดใหม่ แขวงบางกะปิ  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตห้วยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร   เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร 

     
สาขา บางกระปิ สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา สินธร 3 

3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 1093 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 3 

ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 1093/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ชั้น 19 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี 

แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ หมู่ 12 ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 

จ.กรุงเทพมหานคร แขวงบางนา เขตบางนา     

 จ.กรุงเทพมหานคร    

     

สาขา ลาดพร้าว สาขา ประชาชื่น สาขา รังสิต สาขา ไทยซัมมิท สาขา รัตนาธิเบศร์ 

555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 พหลโยธิน 60 1768 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร์ 68/127 หมู่ 8 ถ.รัตนาธิเบศร์ 

ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว ต.คูคต อ.ล าลูกกา ชั้น 2 ถ.เพชรบุรีตัดใหม่ แขวงบางกะปิ ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี 

แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร จ.ปทุมธานี เขตห้วยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี 

จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สาขา ศรีราชา สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 2 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี 

135/99 (ตึกคอม ชั้น G) ถนนสุขุมวิท 311/16 ถ.กลางเมือง เลขที่ 26/9 หมู่ที่ 7 ชั้น 2 311/1 104/6 ชั้น 2 

ต.ศรีราชา อ.ศรีราชา ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.ศรีจันทร์ใหม่ ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) อาคาร ธนาคารไอซีบีซี(ไทย)จ ากัด(มหาชน) 

จ.ชลบุรี จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง ต. ในเมือง ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง 

  อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี 

     

สาขา เชียงใหม่ 1 สาขาเชียงใหม่ 2 สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย 

308  310  อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 

หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย 

ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   

อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ เชียงใหม่   

     

สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร สาขา นครปฐม สาขา ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ 1 

1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 1045/16-17 ถ.วิเชียรโชฏก 28/16-17 ถ.ยิงเป้า ต.สนามจันทร์ 22/18 ศูนย์การค้าวานิชพลาซ่า 200/221, 200/223 

ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร อ.เมือง จ.นครปฐม ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 

ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร  ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต  ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่ 

อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา   จ.ภูเก็ต อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 

     

สาขา หาดใหญ่ 2 สาขา หาดใหญ่ 3 สาขา กระบี่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี 

106 ถ.ประชาธิปัตย์ ต.หาดใหญ่ 200/222, 200/224, 200/226 223/20 ถ.มหาราช ต.ปากน้ า 59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 

อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 อ.เมือง จ.กระบี่ อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี 

 ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่   จ.สุราษฎ์ธานี 

 อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา    

     

สาขา ปัตตานี     

300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล     

อ.เมือง จ.ปัตตานี     

     

                                            
ค านิยามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซื้อ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถือ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

TRADING BUY “ซื้อเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสั้น แม้ว่าราคาปัจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกว่า ตลาด 

NEUTRAL “ลงทุนเท่ากับตลาด”     เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทา่กับ ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ต่ ากว่า ตลาด 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมข้ึน หรอืลดลงในขณะนั้น 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบับนี้จัดท าโดยบริษทัหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูล

ที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่น

รายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บรษิัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้ลงทุน ลงทนุซื้อหรือ

ขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษทัจึงไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพย์มคีวามเสี่ยง ผู้ลงทุนควร

ศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟนิันเซีย ไซรสั จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์

ที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี ้ โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าวนี้ ดังนัน้ นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชีช้วนของใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทนุ 
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สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บรษิัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลใน

มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน 

อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมนิ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถงึผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษทัจดทะเบียน 

และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสนิใจใน

การใช้ขอ้มูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบรษิัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2560 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 31 กรกฏาคม 2560) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 
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