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 HMPRO (HMPRO TB) 
 บมจ. โฮม โปรดกัส ์เซน็เตอร ์

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY HOLD 15.50 17.00 +10.0% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดก าไร 3Q18 ยงัโตได้ และจะท าจดุสงูสดุของปีใน 4Q18  BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   4,045 4,886 5,698 6,518 

Net profit 4,125 4,886 5,698 6,518 แนวโน้มก าไร 3Q18 น่าจะยงัโตเลก็น้อย Q-Q เพราะมีการจดังาน Hmpro Fair 
ลดผลกระทบของฤดกูาล และคาดยงัโตดี Y-Y แม้ SSSG อาจแผ่วลงมาอยู่ท่ี 
+2% Y-Y จาก +3.1% Y-Y ใน 2Q18 เพราะฝนตกเยอะ และไม่มีการเปิดสาขาใหม่
ในไตรมาสน้ี แต่เช่ือว่าจะได้รบัการชดเชยด้วยอตัราก าไรขัน้ต้นท่ียงัปรบัขึน้ได้
ดีกว่าเป้าของบริษทั และคาดก าไรจะเติบโตได้มากขึ้นใน 4Q18 แม้ไม่มี
มาตรการช้อปช่วยชาติมาช่วยหนุน แต่ด้วยภาพก าลงัซ้ือท่ีฟ้ืนตวัแบบค่อยเป็น
ค่อยไป แผนเปิดสาขาใหม่ 4 แห่งในรปูแบบ HMPRO S และปัจจยัหนุนจากช่วง 
High Season ของธรุกิจ รวมถึงน่าจะได้เหน็สดัส่วนสินค้า House Brand ขยบั
ขึน้เข้าใกล้เป้าหมายท่ีระดบั 20% จาก 19.5% ณ ส้ิน 2Q18 แต่จากฝนท่ีตกเยอะ 
อาจท าให้แนวโน้มก าไร 2H18 โตไม่มากเท่าท่ีคาด เราจึงปรบัลดก าไรสทุธิปี 
2018 ลงเลก็น้อย 3% เป็นการเติบโต 16.6% Y-Y จากเดิมคาดโต 20% และคาดจะ
โตต่อเน่ืองราว 14.4% Y-Y ในปี 2019 ทัง้น้ีเราปรบัใช้ราคาเป้าหมายปี 2019 
เท่ากบั 17 บาท (อิง DCF) มี Upside ราว 10% จึงปรบัค าแนะน าขึน้เป็น ซ้ือ 
คาดก าไร 3Q18 ยงัดดีูจากมารจ้ิ์นช่วยหนุน 
คาดก าไรสทุธ ิ3Q18 อยูท่ี ่1,368 ลา้นบาท (+4.2% Q-Q, +15.6% Y-Y) สาเหตุทีค่าด
ก าไรยงัขยบัขึน้ไดเ้ลก็น้อย Q-Q ทัง้ทีป่กตเิป็นช่วง Low Season เพราะมรีายไดจ้าก
การจดังาน Homepro Fair ในช่วงเดอืน ก.ค. เขา้มาช่วยหนุนใหก้ าไรไมแ่ผ่วลง ส่วน
สาเหตุทีค่าดก าไรยงัโตไดด้ ี Y-Y มาจากคาดอตัราก าไรขัน้ตน้น่าจะยงัปรบัขึน้ไดด้เีป็น 
27% จาก 26.3% ใน 3Q17 คาดปรบัขึน้ 70 bps ซึง่ดกีวา่เป้าของบรษิทัทีต่ ัง้ไวเ้พิม่ขึน้ 
+40-50 bps มาจากทัง้การ Sourcing ทีม่ปีระสทิธภิาพมากขึน้ และการเพิม่สดัสว่น
สนิคา้ House Brand คาดยงัอยู่ในกรอบ 19.5% - 20% ของรายไดร้วม เทยีบกบัตอน
สนิ 2Q18 ที ่ 19.5% ในขณะที่คาด SSSG ไตรมาสน้ีอาจแผ่วลงเลก็น้อยจากฝนทีต่ก
เยอะ ซึง่กระทบเดอืน ก.ค. เหลอื +1% Y-Y และปรบัดขีึน้มาอยูท่ี่ราว +3% Y-Y ใน
เดอืน ส.ค. สว่นเดอืน ก.ย. ฝนเริม่ตกมากขึน้โดยเฉพาะในกทม. และปรมิณฑล อาจ
กระทบ SSSG ใหแ้ผ่วลงเป็น 0% หรอือาจพลกิเป็นตดิลบเลก็น้อย เบือ้งตน้คาด 
SSSG 3Q18 จะบวกลดลงมาอยู่ที ่+2% Y-Y จาก +3.1% ใน 2Q18 และไมม่กีารเปิด
สาขาใหม่ในไตรมาสน้ี 
ส าหรบั Mega Home คาด SSSG ยงัคงตดิลบอยู ่ เพราะยงัไมเ่หน็สญัญาณการฟ้ืนตวั
ของก าลงัซือ้ในต่างจงัหวดั ในขณะทีป่กต ิ 3Q เป็นฤดูกาลทีไ่ม่สดใสอยูแ่ล้ว สว่น 
Homepro มาเลเซยี คาดท าผลงานไดด้ใีน 3Q18 เพราะไดอ้านิสงสเ์ชงิบวกจากการ
ยกเลกิ GSP (Vat) ตัง้แต่เดอืน ม.ิย. ทีผ่า่นมา และผูบ้รโิภคไดเ้ร่งการใช้จา่ยมากขึน้
อยา่งมนียัส าคญัในเดอืน ส.ค. และเมื่อมกีารเริม่เกบ็ภาษกีารขาย Sales Tax ตัง้แต่ 1 
ก.ย. เป็นต้นมา การจบัจา่ยใชส้อยในมาเลเซยีกลบัมาอ่อนตวัลง และคาดจะเขา้สูร่ะดบั
ปกตใินเดอืน ต.ค. เป็นตน้ไป  
คาดก าไรจะท าจดุสงูสดุของปีใน 4Q18 
หากก าไรสทุธ ิ3Q18 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะมกี าไรสทุธ ิ9M18 อยูท่ี ่3,929 ลา้นบาท 
(+16.9% Y-Y) แนวโน้มก าไรสทุธจิะโตต่อเน่ือง และโตไดม้ากขึน้ใน 4Q18 ทีเ่ป็น High 
Season ของธรุกจิ แมใ้นปีน้ีจะไม่มมีาตรการชอ้ปช่วยชาต ิอาจกระทบต่อ SSSG จาก
ฐานสงูในปีก่อน แต่เชื่อวา่ผลกระทบจะจ ากดั สว่นหน่ึงเรามองวา่ก าลงัซือ้เริม่ทยอยฟ้ืน
ตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป และมแีผนเปิดสาขาใหม ่3 - 4 แหง่ใน 4Q18 ซึง่น่าจะเป็นใน
รปูแบบ HMPRO S ทัง้หมด กอปรกบัยงัมแีผนจดังาน Homepro Expo ในเดอืน พ.ย. 
รวมถงึคาดเหน็ Homepro มาเลเซยีเขา้สูจุ่ดคุม้ทุนไดใ้นช่วงปลายปีน้ี เราเชื่อวา่จะได้
เหน็การเตบิโตต่อเน่ืองทัง้ในสว่นของรายได ้ และอตัราก าไรขัน้ต้น  แต่ดว้ยฝนทีต่ก
คอ่นขา้งมาก ท าใหแ้นวโน้มก าไร 2H18 อาจโตไมไ่ดม้ากเท่าทีเ่คยคาด เราจงึปรบัลด
ก าไรสทุธปีิ 2018 ลงเลก็น้อย 3% เป็น 5,698 ลา้นบาท (+16.6% Y-Y) และคาดจะโต
ต่อเน่ือง +14.4% Y-Y ในปี 2019 โดยเชื่อวา่ยงัมกีารเปิดสาขาใหม่ต่อเน่ือง ส าหรบัใน
ไทยเราน่าจะไดเ้หน็สาขาใหมใ่นรูปแบบ HMPRO S มากขึน้ 

Normalized EPS (Bt) 0.31 0.37 0.43 0.50 

EPS (Bt) 0.31 0.37 0.43 0.50 

% growth  17.9 18.5 16.6 14.4 

Dividend (Bt) 0.27 0.31 0.35 0.40 

BV/share (Bt) 1.33 1.42 1.51 1.61 

EV/EBITDA (x) 27.6 24.6 21.8 19.6 

Normalized PER (x) 50.4 41.7 35.8 31.3 

PER (x) 49.4 41.7 35.8 31.3 

PBV (x)  11.7 10.9 10.3 9.6 

Dividend yield (%) 1.7 2.0 2.2 2.6 

ROE (%) 23.1 26.2 28.7 30.8 

YE No. of shares (million) 13,151 13,151 13,151 13,151 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Commerce 

Close (25/09/2018) 15.50 

SET Index 1,747.99 

Foreign limit/actual (%) 30.00/11.72 

Paid up shares (million) 13,151.20 

Free float (%) 45.20 

Market cap (Bt m) 203,843.57 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 367.11 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 16.00, 12.70, 14.28 

Source: Setsmarts 
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3Q18E Earnings Preview 

(Btmn) 3Q18E 2Q18 %Q-Q 3Q17 %Y-Y 

Sales revenue 15,551 15,445 0.7 15,098 3.0 

Costs 11,351 11,276 0.7 11,133 2.0 

Gross profit 4,199 4,169 0.7 3,965 5.9 

SG&A costs 3,499 3,474 0.7 3,448 1.5 

Interest charge 99 98 1.0 115 -13.9 

Net profit 1,368 1,313 4.2 1,183 15.6 

EPS (Bt/share) 0.104 0.100 4.2 0.090 15.6 

SSSG %Y-Y 2.0 3.1 -1.1 2.8 -0.8 

Gross Margin %  27.0 27.0 0.0 26.3 0.7 

SG&A as % of Sales  22.5 22.5 0.0 22.8 -0.3 

Net margin % 8.8 8.5 0.3 7.8 .0 
  Source: FSS Estimates   
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 52,513 56,928 59,888 62,284 67,267 

Cost of sales 39,000 42,405 44,050 45,343 48,634 

Gross profit 13,513 14,524 15,839 16,941 18,633 

SG&A 12,283 13,141 13,750 14,076 15,135 

Operating profit 4,960 5,599 6,434 7,412 8,408 

Other income 1,720 2,053 2,253 2,510 2,450 

EBIT 4,960 5,599 6,434 7,412 8,408 

EBITDA 7,681 8,504 9,500 10,778 12,074 

Interest charge 544 504 448 395 381 

Tax on income 918 970 1,100 1,319 1,509 

Earnings after tax 3,499 4,125 4,886 5,698 6,518 

Minority interest 0 0 0 0 0 

Normalized earnings 3,499 4,045 4,886 5,698 6,518 

Extraordinary items 0 80 0 0 0 

Net profit 3,499 4,125 4,886 5,698 6,518 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash 2,698 3,721 2,505 2,218 2,040 

Accounts receivable 1,704 1,895 1,797 1,877 2,027 

Inventory 8,365 9,672 10,343 9,938 10,659 

Other current assets 600 613 597 498 538 

Total current assets 13,367 15,900 15,242 14,531 15,265 

Investments 0 0 0 0 0 

Plant, property & 

equipment 27,655 29,540 29,422 32,057 34,391 

Other assets 5,969 6,306 6,285 6,423 6,707 

Total assets 46,991 51,746 50,949 53,011 56,363 

Short-term loans 0 1,507 341 0 0 

Accounts payable 12,773 14,032 14,085 14,907 15,989 

Current maturities 4,718 4,757 3,805 3,800 4,500 

Other current liabilities 1,983 2,195 2,147 2,180 2,354 

Total current liabilities 19,474 22,491 20,378 20,887 22,843 

Long-term debt 9,659 10,610 10,917 11,223 11,230 

Other non-current liab. 955 1,154 1,020 1,059 1,144 

Total non-current liab. 10,614 11,764 11,937 12,282 12,374 

Total liabilities 30,088 34,256 32,315 33,169 35,217 

Registered capital 13,151 13,151 13,151 13,151 13,151 

Paid up capital 13,151 13,151 13,151 13,151 13,151 

Share premium 646 646 646 646 646 

Legal reserve 1,054 1,261 1,316 1,316 1,316 

Retained earnings 2,051 2,431 3,521 4,728 6,032 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 16,903 17,490 18,635 19,842 21,146 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 3,499 4,125 4,886 5,698 6,518 

Deprec. & amortization 2,721 2,905 3,066 3,366 3,666 

Change in working capital 677 -40 -552 1,279 345 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operations 6,897 6,990 7,400 10,342 10,529 

Capital expenditure -4,024 -4,790 -2,949 -6,000 -6,000 

Others -844 -324 9 -71 -284 

Cash flow from investing -4,868 -5,114 -2,939 -6,071 -6,284 

Free cash flow 2,029 1,876 4,461 4,271 4,245 

Net borrowings -1,206 2,459 -860 -35 7 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -3,075 -3,551 -3,730 -4,558 -5,215 

Others 1,693 239 -1,087 34 785 

Cash flow from financing -2,588 -854 -5,676 -4,559 -4,423 

Net change in cash   -559 1,022 -1,216 -287 -178 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue 9.5 8.4 5.2 4.0 8.0 

EBITDA 11.6 10.7 11.7 13.4 12.0 

Net profit 5.6 17.9 18.5 16.6 14.4 

Normalized earnings 5.6 15.6 20.8 16.6 14.4 

Profitability (%)      

Gross profit margin 25.7 25.5 26.4 27.2 27.7 

EBITDA margin 14.6 14.9 15.9 17.3 17.9 

EBIT margin 9.4 9.8 10.7 11.9 12.5 

Normalized profit margin 6.7 7.1 8.2 9.1 9.7 

Net profit margin 6.7 7.2 8.2 9.1 9.7 

Normalized ROA 7.4 7.8 9.6 10.7 11.6 

Normalize ROE 20.7 23.1 26.2 28.7 30.8 

Normalized ROCE 18.0 19.1 21.0 23.1 25.1 

Risk (x)      

D/E 1.8 2.0 1.7 1.7 1.7 

Net D/E 1.6 1.7 1.6 1.6 1.6 

Net debt/EBITDA 3.6 3.6 3.1 2.9 2.7 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.27 0.31 0.37 0.43 0.50 

Normalized EPS 0.27 0.31 0.37 0.43 0.50 

EBITDA 0.58 0.65 0.72 0.82 0.92 

Book value 1.29 1.33 1.42 1.51 1.61 

Dividend 0.25 0.27 0.31 0.35 0.40 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 58.3 49.4 41.7 35.8 31.3 

Norm P/E 58.3 50.4 41.7 35.8 31.3 

P/BV 12.1 11.7 10.9 10.3 9.6 

EV/EBITDA 30.1 27.6 24.6 21.8 19.6 

Dividend yield (%) 1.6 1.7 2.0 2.2 2.6 
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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 ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูลที่

เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงาน

ฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรอืเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บรษิัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรอืชี้ชวนให้ผู้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขาย

หลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษทัจึงไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น าออก

แสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รับอนญุาตเป็นลายลักษณ์อกัษรจากบริษัทลว่งหน้า การลงทุนในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษา

ข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบกอ่นการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพยท์ี่

ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี้ โดยบริษทัฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างอิงดังกล่าวนี้ ดังนั้น นักลงทนุควรศึกษารายละเอยีดในหนังสือชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสิทธิ

อนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และตลาด

หลักทรัพย ์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษทัจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของ

บุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบรษิัทจดทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้

ข้อมูลภายในของบริษทัจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนีจึ้งไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็น

การให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะหแ์ละตัดสนิใจในการใช้ข้อมูลใด 

ๆ ที่เกี่ยวกับบรษิัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส 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) 

 


