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 DELTA (DELTA TB) 
 บมจ. เดลต้า อิเลค็ทรอนิคส ์

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY HOLD 68 82 +20.6% N/A 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดก าไร 3Q18 โตสดใส แต่ราคาหุ้นยงัถกูกดดนั  BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   5,333 5,806 5,429 6,079 

Net profit 5,516 4,931 5,429 6,079 แนวโน้มก าไรสทุธิ 3Q18 ดสูดใสจะโตได้ทัง้ Q-Q และ Y-Y จากช่วง High Season 
ของธรุกิจช่วงหนุนการเติบโตของรายได้ และปัญหาขาดแคลนวตัถดิุบคล่ีคลาย 
ท าให้อตัราก าไรขัน้ต้นกลบัมาฟ้ืนตวัได้ และคาดก าไรจะแผ่วลงใน 4Q18 ตาม
ปัจจยัฤดกูาล เรายงัคาดก าไรสุทธิปี 2018 – 2019 โต 10.1% Y-Y และ 12% Y-Y 
ตามล าดบั โดยเช่ือว่าจะยงัเหน็การเติบโตของรายได้ และบริษทัได้ลอ็กวตัถดิุบ
ยาวไปในปีหน้าแล้ว เราปรบัใช้ราคาเป้าหมายปี 2019 ท่ี 82 บาท (อิง PE เดิม 17 
เท่า) เรายงัมองพืน้ฐานของ DELTA ดดีูทัง้ในแง่การเติบโตอย่างสม า่เสมอ และ
ความสามารถท าก าไรท่ีบริหารได้ดี และเราได้เหน็การขยายธรุกิจอย่างต่อเน่ือง 
โดยบริษทัตัง้เป้าการเติบโตของรายได้ทะลรุะดบั US$2 พนัล้าน ภายใน 3-5 ปี 
จากปัจจบุนัท่ีราว US$1.5 พนัล้าน ทัง้น้ีแม้เรทต้ิงเราแนะน า ซ้ือ ด้วย Upside 
20.6% และคาดอตัราผลตอบแทนจากปันผลปีน้ี 4.4% แต่เช่ือว่าราคาหุ้นยงัถกู
กดดนัจากประเดน็ Delta Taiwan ต้องการ Tender Offer หุ้น DELTA ท่ีราคาต่อ
หุ้น 71 บาท ซ่ึงปัจจบุนัยงัไม่มีความคืบหน้า และไม่มี Timeline อย่างชดัเจน 
ดงันัน้ราคาหุ้นน่าจะยงัแกว่งตวัอยู่ในกรอบแคบ จนกว่าจะเหน็ความชดัเจน 
คาดก าไร 3Q18 จะเติบโตได้ดีตามฤดกูาล 
คาดก าไรสทุธ ิ3Q18 อยูท่ี ่1,631 ลา้นบาท (+17.3% Q-Q, +15.8% Y-Y) สาเหตุทีค่าด
ก าไรโต Q-Q มาจากปัจจยัฤดกูาลทีเ่ป็นช่วง High Season ของการสง่ออก รวมถงึการ
บรหิารจดัการเรื่องตน้ทุนวตัถุดบิที่ท าไดด้ ี ไมก่ระทบต่อการผลติและสามารถสง่มอบ
สนิคา้ใหก้บัลูกคา้ไดท้นั สว่นก าไรทีค่าดโต Y-Y แมย้งัมคีา่เงนิบาทแขง็คา่เลก็น้อย และ
ตน้ทุนวตัถุดบิทีแ่พงขึน้เมื่อเทยีบกบัปีก่อน จากปัญหาขาดแคลนวตัถุดบิ อาจท าให้
อตัราก าไรขัน้ต้นอ่อนตวัลงมาอยูท่ี่ 24.2% จาก 25.5% ใน 3Q17 แต่สงูขึน้มากจาก 
22% ใน 2Q18 และดว้ยรายไดท้ีเ่ตบิโตด ี คาดในแงส่กุลบาทจะเตบิโตราว 4.2% Q-Q 
และ 12.7% Y-Y โดยเป็นการเตบิโตในหลายกลุ่มสนิคา้ โดยเฉพาะกลุ่ม Data Center 
ทีย่งัสรา้งการเตบิโตอยา่งต่อเน่ือง และคาดยงัควบคมุค่าใชจ้า่ยไดด้ ี จงึคาดสดัสว่น
คา่ใชจ้า่ยต่อรายไดจ้ะทรงตวัอยูท่ี่ระดบั 13% ใกล้เคยีงไตรมาสก่อนที่ 13.2% และลดลง
จากปีก่อนซึง่อยูท่ี ่14.4% จากการเตบิโตของรายได ้
คาดก าไรจะเติบโตต่อเน่ืองในปี 2019 
หากก าไรสทุธ ิ3Q18 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะมกี าไรสทุธ ิ9M18 อยูท่ี ่4,080 ลา้นบาท 
(+13.3% Y-Y) คดิเป็นสดัสว่น 75% ของประมาณการทัง้ปี แนวโน้มก าไรสทุธ ิ 4Q18 
น่าจะอ่อนตวัลงตามฤดกูาล เบือ้งตน้เราคาดไวร้าว 1,300 – 1,400 ลา้นบาท จงึยงัคง
ประมาณการก าไรสทุธปีิ 2018 ไวท้ี ่ 5,429 ลา้นบาท (+10.1% Y-Y) ในขณะทีปั่ญหา
เรื่องขาดแคลนวตัถุดบิถอืว่าคลีค่ลายลงไปมากส าหรบั DELTA แมภ้าพรวม
อุตสาหกรรมยงัเผชญิปัญหาน้ี แต่บรษิทัไดล้อ็กวตัถุดบิล่วงหน้าส าหรบัทีจ่ะใชใ้นปีหน้า
ไวห้มดแล้ว และคาดเหน็การเตบิโตของรายไดอ้ยา่งต่อเน่ือง เราคาดก าไรสทุธจิะเตบิโต
ต่อเน่ืองในปี 2019 ราว 12% เป็น 6,079 ลา้นบาท 
พืน้ฐานดสูดใส แต่ราคาหุ้นยงัถกูกดดนั จนกว่า Tender Offer จะชดัเจน 
เรามองวา่พืน้ฐานของบรษิทัยงัดดู ีทัง้ในแงก่ารเตบิโตอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไปและสรา้งผล
ก าไรไดส้ม ่าเสมอ รวมถงึการบรหิารจดัการใหผ้า่นพน้อุปสรรคในแต่ละเหตุการณ์ได้
อยา่งด ี ท าใหใ้นช่วง 5 ปีทีผ่า่นมา สามารถรกัษาระดบัอตัราก าไรขัน้ตน้อยูใ่นระดบัทีด่ ี
(เมื่อเทยีบกบักลุ่ม) ราว 24% - 27% และอตัราก าไรสทุธอิยูใ่นช่วง 12% - 14% และ
หลงัจากน้ีเรากย็งัเชื่อวา่จะไดเ้หน็การเตบิโตของธรุกจิอยา่งต่อเน่ืองทัง้ในกลุ่ม Data 
Center Automotive และ Regional Business ทีบ่รษิทัไดข้ยายธรุกจิเขา้ไปตัง้แต่ 
Hardware ไปจนถงึ Solution Business โดยบรษิทัมเีป้าหมายการเตบิโตของรายไดใ้น
ระยะยาวเป็น US$2 พนัลา้น ภายใน 3-5 ปีขา้งหน้า จากปัจจบุนัที ่US$1.5 พนัลา้น 
และยงัเน้นการท า R&D เพื่อพฒันาและน าเสนอสนิคา้ทีม่มีลูคา่เพิม่ใหก้บัลูกคา้ เพื่อ
สรา้งความสามารถท าก าไรใหด้ขีึน้อยา่งต่อเน่ือง แมใ้นเชงิพืน้ฐานเรายงัแนะน า ซือ้ 
ดว้ยราคาเป้าหมายปี 2019 ที ่82 บาท (องิ PE เดมิ 17 เท่า) แต่เชื่อวา่ราคาหุน้ยงัถูก
กดดนัจากประเดน็การ Tender Offer ของ Delta Taiwan ทีร่าคาต่อหุน้ 71 บาท ซึง่
ปัจจบุนัยงัไมม่คีวามคบืหน้า ล่าสุดเราทราบแต่เพยีง Delta Taiwan มมีตบิอรด์ออก
มาแลว้ แต่ยงัไมก่ าหนด Timeline อยา่งชดัเจน  

Normalized EPS (Bt) 4.28 4.66 4.35 4.88 

EPS (Bt) 4.42 3.95 4.35 4.88 

% growth  -17.8 -10.6 10.1 12.0 

Dividend (Bt) 3.00 2.20 3.00 3.12 

BV/share (Bt) 25.57 26.02 27.70 29.13 

EV/EBITDA (x) 13.18 12.12 13.15 11.81 

Normalized PER (x) 15.9 14.6 15.6 13.9 

PER (x) 15.4 17.2 15.6 13.9 

PBV (x)  2.7 2.6 2.5 2.3 

Dividend yield (%) 4.4 3.2 4.4 4.6 

ROE (%) 16.7 17.9 15.7 16.7 

YE No. of shares (million) 1,247 1,247 1,247 1,247 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Electronic Components 

Close (24/10/2018) 68.00 

SET Index 1,623.37 

Foreign limit/actual (%) 100.00/88.70 

Paid up shares (million) 1,247.38 

Free float (%) 36.88 

Market cap (Bt m) 84,821.95 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 89.32 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 78.25, 55.50, 67.72 

Source: Setsmarts 
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3Q18E Earnings Preview 

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

Sales revenue 13,695 13,144 4.2 12,148 12.7 

Costs 10,381 10,255 1.2 9,048 14.7 

Gross profit 3,314 2,889 14.7 3,100 6.9 

SG&A costs 1,780 1,731 2.8 1,710 4.1 

Interest charge 5 5 0.0 4 25.0 

Net profit 1,631 1,390 17.3 1,409 15.8 

EPS (Bt/share) 1.308 1.115 17.3 1.130 15.8 

Gross margin % 24.2 22.0 2.2 25.5 -1.3 

SG&A as % of Sales  13.0 13.2 -0.2 14.1 -1.1 

Net margin % 11.9 10.6 1.3 11.6 0.3 
  Source: FSS Estimates   
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 46,938 46,887 49,269 50,850 54,409 

Cost of sales 34,127 34,471 36,723 38,646 41,079 

Gross profit 12,811 12,416 12,547 12,204 13,330 

SG&A 6,599 7,319 6,976 7,119 7,617 

Operating profit 6,212 5,097 5,571 5,085 5,713 

Other income 643 581 571 610 653 

EBIT 6,855 5,678 6,142 5,695 6,366 

EBITDA 7,089 6,035 6,694 6,123 6,851 

Interest charge 39 45 20 25 13 

Tax on income 275 170 276 111 124 

Earnings after tax 6,540 5,463 5,846 5,559 6,229 

Minority interest 0.0 0.0 -2.1 0.0 0.0 

Normalized earnings 6,302 5,333 5,806 5,429 6,079 

Extraordinary items 412 183 -875 0 0 

Net profit 6,714 5,516 4,931 5,429 6,079 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash 20,488 20,117 17,535 17,738 18,146 

Accounts receivable 9,654 10,697 10,468 10,866 11,627 

Inventory 6,141 7,297 7,684 8,047 8,553 

Other current assets 866 818 866 915 979 

Total current assets 37,150 38,928 36,554 37,567 39,306 

Investments 73 55 639 650 650 

Plant, property & 

equipment 5,172 6,177 7,512 8,474 9,336 

Other assets 1,207 1,159 1,449 1,302 1,338 

Total assets 43,602 46,319 46,154 47,993 50,629 

Short-term loans 190 321 229 250 250 

Accounts payable 10,111 11,349 10,480 10,588 11,254 

Current maturities 0 0 0 0 0 

Other current liabilities 808 732 1,127 814 871 

Total current liabilities 11,109 12,402 11,836 11,651 12,375 

Long-term debt 0 0 0 0 0 

Other non-current liab. 1,935 2,026 1,844 1,780 1,904 

Total non-current liab. 1,935 2,026 1,844 1,780 1,904 

Total liabilities 13,044 14,428 13,680 13,431 14,279 

Registered capital 1,259 1,259 1,259 1,259 1,259 

Paid up capital 1,247 1,247 1,247 1,247 1,247 

Share premium 1,492 1,492 1,492 1,492 1,492 

Legal reserve 126 126 126 126 126 

Retained earnings 27,693 29,026 29,593 31,681 33,470 

Minority Interests 0 0 15 15 15 

Shareholders' equity 30,558 31,891 32,474 34,562 36,350 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 6,714 5,516 4,931 5,429 6,079 

Deprec. & amortization 878 938 1,123 1,038 1,138 

Change in working capital -519 -989 -680 -1,016 -608 

Other adjustments -412 -183 -64 0 0 

Cash flow from operations 6,661 5,283 5,309 5,452 6,610 

Capital expenditure -1,443 -1,943 -2,458 -2,000 -2,000 

Others 64 66 -874 136 -36 

Cash flow from investing -1,379 -1,877 -3,332 -1,864 -2,036 

Free cash flow 5,281 3,406 1,977 3,587 4,574 

Net borrowings 1,030 406 -210 -43 125 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -4,315 -3,902 -3,638 -3,746 -3,891 

Others 560 -281 -711 405 -400 

Cash flow from financing -2,725 -3,777 -4,558 -3,385 -4,166 

Net change in cash   2,557 -371 -2,581 203 408 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue 6.4 -0.1 5.1 3.2 7.0 

EBITDA 11.7 -14.9 10.9 -8.5 11.9 

Net profit 12.6 -17.8 -10.6 10.1 12.0 

Normalized earnings 13.8 -15.4 8.9 -6.5 12.0 

Profitability (%)      

Gross profit margin 27.3 26.5 25.5 24.0 24.5 

EBITDA margin 15.1 12.9 13.6 12.0 12.6 

EBIT margin 14.6 12.1 12.5 11.2 11.7 

Normalized profit margin 13.4 11.4 11.8 10.7 11.2 

Net profit margin 14.3 11.8 10.0 10.7 11.2 

Normalized ROA 14.5 11.5 12.6 11.3 12.0 

Normalize ROE 20.6 16.7 17.9 15.7 16.7 

Normalized ROCE 21.1 16.7 17.9 15.7 16.6 

Risk (x)      

D/E 0.4 0.5 0.4 0.4 0.4 

Net D/E -0.2 -0.2 -0.1 -0.1 -0.1 

Net debt/EBITDA -1.1 -0.9 -0.5 -0.7 -0.6 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 5.38 4.42 3.95 4.35 4.88 

Normalized EPS 5.05 4.28 4.66 4.35 4.88 

EBITDA 5.69 4.84 5.37 4.91 5.49 

Book value 24.50 25.57 26.02 27.70 29.13 

Dividend 3.10 3.00 2.20 3.00 3.12 

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)      

P/E 12.6 15.4 17.2 15.6 13.9 

Norm P/E 13.5 15.9 14.6 15.6 13.9 

P/BV 2.8 2.7 2.6 2.5 2.3 

EV/EBITDA 10.9 13.2 12.1 13.1 11.8 

Dividend yield (%) 4.6 4.4 3.2 4.4 4.6 
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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 าโดยบริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของ

แหล่งข้อมูลที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรอืมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษทัไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่

ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บริษัทไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้ลงทนุ 

ลงทุนซื้อหรือขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบรษิัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษัทจึงไม่

รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกดิขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณใีดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบใน

การตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพยม์ีความเสี่ยง ผู้ลงทุน

ควรศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์

ที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี้ โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าวนี้ ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชีช้วนของใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทนุ 
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สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

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

มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน 

อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมนิ ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถงึผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษทัจดทะเบียน 

และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ขอ้มูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจใน

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) 

 


