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 KCE (KCE TB) 
 บมจ. เคซีอี อีเลคโทรนิคส ์

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY HOLD 37.5 45.0 +20.0% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดกลบัมาฟ้ืนตวัตัง้แต่ 2Q18 และจะดีต่อเน่ืองไปในปี 2019  BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   2,935 2,340 2,746 3,117 

Net profit 3,039 2,544 2,746 3,117 ผ่านก าไรต า่สดุปีน้ีแล้วใน 1Q18 เราคาดเหน็การฟ้ืนตวัของก าไรใน 2Q18 จาก
ราคาทองแดงท่ีเร่ิมอ่อนตวัลง, ค่าเงินบาทท่ีกลบัมาอ่อนค่า และคล่ีคลายปัญหา
คอขวดสายการผลิตแล้วเสรจ็ตัง้แต่เดือน พ.ค. ท่ีผ่านมา นอกจากน้ียงัเป็นเพียง
บริษทัเดียวท่ีไม่ต้องเผชิญกบัปัญหาขาดแคลนวตัถดิุบ และคาดก าไรจะฟ้ืนตวั
ในช่วง 2H18 อย่างชดัเจน จากค าสัง่ซ้ือท่ียงัแขง็แกร่งต่อเน่ือง และยงัเป็นช่วง 
High Season ของการส่งออก กอปรกบัมีการขยายก าลงัการผลิตเพ่ิมขึน้เป็น 1.7 
ล้านตร.ฟตุต่อเดือน จากส้ิน 2Q18 ท่ีคาดว่าจะอยู่ท่ี 1.5 ล้านตร.ฟตุต่อเดือน และ
จะเพ่ิมขึน้เป็น 2 ล้านตร.ฟตุต่อเดือนในปีหน้า ซ่ึงเราเช่ือว่าสถานการณ์จะกลบัสู่
ภาวะปกติท่ีเอื้อต่อการท าธรุกิจของบริษทั โดยเฉพาะกระบวนการผลิตท่ีจะ
กลบัมาราบร่ืนอีกครัง้ ส่วนราคาทองแดง เรามองว่ายงัคงอยู่ในระดบัสงู เพราะ
ปริมาณผลผลิตเพ่ิมขึน้จ ากดั ยงัไม่สามารถครอบคลมุความต้องการท่ีสงูขึน้ได้ 
แต่ไม่กระทบต่อการแข่งขนัของบริษทั เพราะผู้ผลิต PCB ทุกรายต้องเผชิญกบั
ต้นทุนทองแดงในราคาท่ีใกล้เคียงกนั เราคาดก าไรสทุธิปี 2018 โต 8% Y-Y และ
คาดจะโตมากขึน้เป็น 13.5% Y-Y ในปี 2019 ทัง้น้ีเราปรบัใช้ราคาเป้าหมายปี 
2019 เป็น 45 บาท (อิง PE เดิม 17 เท่า) เพ่ือสะท้อนการฟ้ืนตวัชดัเจนใน 2H18 
ต่อเน่ืองไปในปี 2019 มี Upside 20% ปรบัค าแนะน าขึน้เป็น ซ้ือ จากเดิม ถือ 

มองผ่านก าไรต า่สดุแล้วใน 1Q18 

แนวโน้มก าไร 2Q18 น่าจะกลบัมาฟ้ืนตวัอกีครัง้ ภายหลงัสถานการณ์ต่างๆเริม่กลบัมา
ดขีึน้และช่วยหนุนผลประกอบการของบรษิทั เริม่ตัง้แต่ราคาทองแดงล่าสดุปรบัลงมาอยู่
ที ่US$6,755 ต่อตนั (-6% YTD) และคา่เงนิบาททีก่ลบัมาอ่อนค่าลงอยูท่ีร่าว 32.8-33 
บาทต่อ USD เทยีบกบัตอนตน้ปีทีแ่ขง็ค่าขึน้ไปอยูท่ีร่าว 31 บาทต่อ USD กอปรกบั
ปัจจบุนับรษิทัสามารถขจดัปัญหาคอขวดสายการผลติ ส าหรบักลุ่มสนิคา้มารจ์ิน้ดอียา่ง 
HDI ดว้ยการน าเขา้เครื่องจกัรมาครบแลว้ในเดอืน พ.ค. ทีผ่า่นมา คาดเหน็กระบวนการ
ผลติราบรื่นขึน้ และอตัราของเสยีของสนิคา้ใหมล่ดลง น่าจะช่วยหนุนใหอ้ตัราก าไร
ขัน้ตน้กลบัมาฟ้ืนตวัแตะระดบั 30% ไดอ้กีครัง้ เบือ้งตน้เราคาดก าไรสทุธ ิ 2Q18 จะอยู่
ทีร่าว 620-650 ลา้นบาท จากทีท่ าได ้517 ลา้นบาทใน 1Q18  นอกจากน้ีถอืเป็นเพยีง
บรษิทัเดยีวในกลุ่มฯทีไ่มไ่ดเ้ผชญิกบัปัญหาขาดแคลนวตัถุดบิ 

การฟ้ืนตวัในช่วงคร่ึงปีหลงัจะย่ิงชดัเจน 

จากการแกปั้ญหาคอขวดสายการผลติทีแ่ลว้เสรจ็ใน 2Q18 จะท าใหใ้ชก้ าลงัการผลติได้
อยา่งเตม็ทีแ่ละเตม็ไตรมาสตัง้แต่ 3Q18 เป็นตน้ไป กอปรกบัก าลงัการผลติจะเพิม่
ขึน้มาอยูท่ีร่าว 1.7 ลา้นตร.ฟุตต่อเดอืน จากสิน้ 2Q18 ทีค่าดอยูท่ี ่ 1.5 ลา้นตร.ฟุตต่อ
เดอืน จากการเพิม่เครื่องจกัรใหม ่ น่าจะท าใหบ้รษิทัสามารถรองรบัค าสัง่ซือ้ทีเ่ขา้มา
มากตามปกตใินช่วง High Season และคาดวา่อาจจะมคี าสัง่ซือ้บางสว่นทีลู่กคา้โยกมา
จากคู่แขง่ Chin Poon Industrial ทีป่ระสบเหตุไฟไหมโ้รงงานในไต้หวนั จะช่วยหนุน
การฟ้ืนตวัทัง้ในแง่ของรายไดแ้ละอตัราก าไรขัน้ต้นใหส้งูขึน้ต่อเน่ืองไดใ้นช่วง 2H18 เรา
ยงัคงประมาณการก าไรสทุธปีิ 2018 ไวท้ี ่2,746 ลา้นบาท (+8% Y-Y) 
 
ความเสีย่ง – เศรษฐกจิโลกฟ้ืนตวัชา้, ราคาวตัถุดบิแพงขึน้, การแขง่ขนัรนุแรง และค่าเงนิบาท
แขง็ค่า 
 

(มต่ีอหน้า 2)  
   

Normalized EPS (Bt) 2.50 2.00 2.34 2.66 

EPS (Bt) 2.59 2.17 2.34 2.66 

% growth  -33.5 -16.3 8.0 13.5 

Dividend (Bt) 1.05 1.10 1.17 1.33 

BV/share (Bt) 8.52 9.57 10.78 11.99 

EV/EBITDA (x) 12.43 14.28 12.50 11.15 

Normalized PER (x) 15.0 18.8 16.0 14.1 

PER (x) 14.5 17.3 16.0 14.1 

PBV (x)  4.4 3.9 3.5 3.1 

Dividend yield (%) 2.8 2.9 3.1 3.5 

ROE (%) 29.4 20.8 21.7 22.2 

YE No. of shares (million) 1,173 1,173 1,173 1,173 

Par (Bt) 0.5 0.5 0.5 0.5 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Electronic Components 

Close (26/06/2018) 37.50 

SET Index 1,623.98 

Foreign limit/actual (%) 49.00/26.79 

Paid up shares (million) 1,172.79 

Free float (%) 62.21 

Market cap (Bt m) 43,979.76 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 226.27 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 84.50, 31.25, 54.42 

Source: Setsmarts 
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คาดปีหน้าจะกลบัสู่ภาวะปกติอย่างท่ีเคยเป็น 

ส าหรบัปีหน้า เรามองวา่สถานการณ์จะกลบัสูภ่าวะทีเ่อือ้ต่อการท าธุรกจิของบรษิทั ทัง้แนวโน้มคา่เงนิบาททีน่่าจะผนัผวน
น้อยลง และน่าจะคอ่นไปในทางทรงถงึอ่อนคา่ลงไดอ้กี ซึง่ถอืเป็นเรื่องทีด่ตี่อการแขง่ขนั และดตี่อการเจรจาเรื่องราคากบั
ลูกคา้ในช่วงปลายปีได ้ ในส่วนของราคาทองแดง แมช้่วงน้ีจะมกีารอ่อนตวัลงมาใหเ้หน็บา้ง แต่เชื่อวา่ในระยะถดัไป น่าจะ
ทรงตวัถงึปรบัขึน้ ไมน่่าจะลดลงกลบัไปทีร่าคาต ่าเหมอืนในอดตี เพราะความตอ้งการใชท้องแดงสงูขึน้ต่อเน่ือง ในขณะที่
ปรมิาณผลผลติเพิม่ขึน้อยา่งจ ากดั รวมถงึการปรบัขึน้ตามราคาน ้ามนัดบิอกีทางหน่ึง แต่ไมใ่ช่เรื่องทีน่่ากงัวลมากนัก ตราบ
ใดทีค่า่เงนิบาทไม่กลบัไปแขง็คา่มากๆอกี เน่ืองจากผูผ้ลติ PCB ทุกรายต่างตอ้งเผชญิกบัตน้ทุนทองแดงในอตัราที่
ใกลเ้คยีงกนั มเีพยีงความต่างของคา่เงนิทีจ่ าท าใหเ้กดิความแตกต่างในเรื่องการแขง่ขนัดา้นราคา กอปรบรษิทัอยู่ระหวา่ง
เพิม่ก าลงัการผลติใหมเ่ป็น 2 ลา้นตร.ฟุตต่อเดอืน (+17.6% Y-Y) เราคาดก าไรสทุธปีิ 2019 จะเตบิโตไดม้ากขึน้ 13.5% Y-
Y เป็น 3,117 ลา้นบาท กลบัไปท าจดุสงูสุดใหม่ใกลเ้คยีงกบัทีเ่คยท าไดใ้นปี 2016 อกีครัง้ 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 12,449 13,797 14,195 15,662 17,228 

Cost of sales 8,535 8,985 9,933 10,807 11,801 

Gross profit 3,914 4,813 4,262 4855 5,427 

SG&A 1,520 1,695 1,818 1,958 2,153 

Operating profit 2,393 3,118 2,445 2,897 3,273 

Other income 35 55 98 94 103 

EBIT 2,428 3,172 2,543 2,991 3,377 

EBITDA 3,144 4,054 3,460 3,944 4,369 

Interest charge 153 171 127 158 163 

Tax on income 91 98 78 99 112 

Earnings after tax 2,184 2,903 2,338 2,734 3,102 

Minority interest 12.5 18.2 18.3 18.0 20.0 

Normalized earnings 2,192 2,935 2,340 2,746 3,117 

Extraordinary items 48 104 203 0 0 

Net profit 2,240 3,039 2,544 2,746 3,117 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash 676 892 1,140 914 1,274 

Accounts receivable 4,540 4,080 3,876 4,720 5,192 

Inventory 1,684 2,265 2,428 2,665 3,072 

Other current assets 36 59 61 63 69 

Total current assets 6,936 7,296 7,505 8,362 9,607 

Investments 105 318 276 860 860 

Plant, property & 

equipment 9,216 9,137 9,510 9,258 9,066 

Other assets 573 576 560 448 565 

Total assets 16,830 17,328 17,850 18,927 20,097 

Short-term loans 2,139 1,808 1,156 1,095 1,012 

Accounts payable 2,215 2,520 2,802 2,961 3,233 

Current maturities 619 565 592 450 300 

Other current liabilities 52 50 44 47 52 

Total current liabilities 5,026 4,944 4,595 4,553 4,597 

Long-term debt 3,554 2,155 1,771 1,536 1,219 

Other non-current liab. 150 201 210 157 172 

Total non-current liab. 3,704 2,356 1,981 1,693 1,391 

Total liabilities 8,730 7,300 6,576 6,245 5,988 

Registered capital 587 587 586 586 586 

Paid up capital 575 586 586 586 586 

Share premium 1,810 1,895 1,907 1,907 1,907 

Legal reserve 59 59 59 59 59 

Retained earnings 5,629 7,451 8,677 10,085 11,514 

Minority Interests 27 37 46 45 44 

Shareholders' equity 8,100 10,027 11,274 12,682 14,109 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 2,240 3,039 2,544 2,746 3,117 

Deprec. & amortization 716 882 917 952 992 

Change in working capital -1,331 105 342 -1,063 -758 

Other adjustments -69 -154 -225 -30 -35 

Cash flow from operations 1,556 3,872 3,577 2,605 3,316 

Capital expenditure -1,089 -803 -1,290 -700 -800 

Others 16 -217 59 -472 -117 

Cash flow from investing -1,073 -1,020 -1,231 -1,172 -917 

Free cash flow 483 2,852 2,346 1,433 2,398 

Net borrowings 254 -1,525 -802 -320 -349 

Equity capital raised 133 96 12 0 0 

Dividends paid -683 -1,209 -1,289 -1,373 -1,558 

Others 8 1 -20 34 -131 

Cash flow from financing -288 -2,636 -2,099 -1,659 -2,039 

Net change in cash   195 216 248 -225 360 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue 10.3 10.8 2.9 10.3 10.0 

EBITDA 24.9 29.0 -14.7 14.0 10.8 

Net profit 6.2 35.7 -16.3 8.0 13.5 

Normalized earnings 20.3 33.9 -20.3 17.3 13.5 

Profitability (%)      

Gross profit margin 31.4 34.9 30.0 31.0 31.5 

EBITDA margin 25.3 29.4 24.4 25.2 25.4 

EBIT margin 19.5 23.0 17.9 19.1 19.6 

Normalized profit margin 17.6 21.3 16.5 17.5 18.1 

Net profit margin 18.0 22.0 17.9 17.5 18.1 

Normalized ROA 13.0 16.9 13.1 14.5 15.5 

Normalize ROE 27.2 29.4 20.8 21.7 22.2 

Normalized ROCE 20.6 25.6 19.2 20.8 21.8 

Risk (x)      

D/E 1.1 0.7 0.6 0.5 0.4 

Net D/E 1.0 0.6 0.5 0.4 0.3 

Net debt/EBITDA 2.6 1.6 1.6 1.4 1.1 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 3.90 2.59 2.17 2.34 2.66 

Normalized EPS 3.81 2.50 2.00 2.34 2.66 

EBITDA 5.47 3.46 2.95 3.36 3.73 

Book value 13.74 8.52 9.57 10.78 11.99 

Dividend 1.50 1.05 1.10 1.17 1.33 

Par 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 

Valuations (x)      

P/E 9.6 14.5 17.3 16.0 14.1 

Norm P/E 9.8 15.0 18.8 16.0 14.1 

P/BV 2.7 4.4 3.9 3.5 3.1 

EV/EBITDA 9.4 12.4 14.3 12.5 11.1 

Dividend yield (%) 4.0 2.8 2.9 3.1 3.5 

      

      

      

      
 

 



 
 
 

หน้า 4 จาก 5 

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 ปิ่นเกล้า  

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร์ ชั้น 5, 31  ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 

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 3 589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 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 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ชั้น 19 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี 

แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ (เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 

จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา     

 เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร    

     

สาขา ลาดพร้าว สาขา ประชาชื่น สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์ 

555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 

ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี 

แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร จ.ปทุมธานี เขตบางรัก 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 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง เลขที่ 26/9 หมู่ที่ 7 ชั้น 2 311/1 197/29, 213/3 

ต.ศรีราชา อ.ศรีราชา ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.ศรีจันทร์ใหม่ ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง 

จ.ชลบุรี จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง ต. ในเมือง อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี 

  อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น  

     

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 ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ 1 สาขา หาดใหญ่ 2 

1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 813/30 ถ.นรสิงห์ 22/18 200/221, 200/223 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  

ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 

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 3 สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี  

200/222, 200/224, 200/226 59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล  

อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี  

ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่  จ.สุราษฎ์ธานี   

อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา     

     

     

     

                                            
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 าโดยบริษทัหลักทรัพย์ ฟนิันเซีย ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมลู

ที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรอืมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่น

รายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บริษทัไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจูงหรอืชี้ชวนใหผู้้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือ

ขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษัทจงึไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี ้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน ์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพย์มคีวามเสี่ยง ผู้ลงทุนควร

ศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์

ที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี้ โดยบรษิทัฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรพัย์อ้างอิงดังกล่าวนี้ ดังนั้น นกัลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสอืชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสทิธิ

อนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมอง

ของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบรษิัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมนิผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ขอ้มูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส 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) 

 


