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 SVI (SVI TB) 
 บมจ. เอสวีไอ 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

BUY BUY 5.15 6.60 + 28.2% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดก าไร 4Q18 โตดี และจะโตต่อเน่ืองในปี 2019 BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   614 477 823 885 

Net profit 1,603 491 866 885 จากประชุมนักวิเคราะหว์านน้ี โทนบวกมาก ระยะสัน้คาดก าไร 4Q18 จะโตได้ทัง้ 
Q-Q และ Y-Y แม้ปกติเป็น Low Season ของธรุกิจ แต่คาดจะมีรายได้เติบดตท า
จดุสงูสดุใหม่ต่อเน่ือง ท าให้ทัง้ปี 2018 บริษทัท ารายได้บรรลุเป้าหมายท่ีระดบั 
US$480 ล้าน และคาดจบก าไรปี 2018 เติบโตสงู 72.4% Y-Y ผู้บริหารยงัตัง้เป้า 
Aggressive ต่อเน่ืองในปี 2019 คาดรายได้โต 25-33% เป็น US$600 – US$640 
ล้าน สงูกว่าประมาณการปัจจบุนัของเราท่ีคาดรายได้จะโต 8% Y-Y ส่วนวตัถดิุบ
ราคาสงูจะถกูใช้หมดไปใน 1Q19 และแนวโน้มราคาวตัถดิุบจะลดลงตัง้แต่ 2Q19 
เพราะสตอ็กของผู้ผลิตอยู่ในระดบัสงู จาก Demand ของสินค้าอิเลก็ทรอนิกส์
บางกลุ่มลดลง น่าจะช่วยหนุนอตัราก าไรขัน้ต้นของบริษทัได้ต่อเน่ือง ทัง้น้ีเรา
อยู่ระหว่างทบทวนประมาณการก าไรและราคาเป้าหมายปี 2019 จากปัจจบุนัท่ี
ให้ไว้ 6.6 บาท (อิง PE 17 เท่า) โดยยงัมี Upside 28.2% คงค าแนะน า ซ้ือ ซ่ึงถือ
เป็นหุ้นทีไม่ถกูกระเชิงลบจาก Trade War และหุ้นท่ีบริษทัซ้ือคืนไว้ 96.13 ล้าน
หุ้น บริษทัไม่มีแผนน าออกมาขาย 
คาดก าไร 4Q18 ยงัโตได้ดี จากรายได้ท่ีจะท าจดุสงูสดุใหม่ 
คาดก าไรสทุธ ิ 4Q18 อยูท่ี ่ 273 ลา้นบาท (+5.8% Q-Q, +143.8% Y-Y) หากไมร่วม
ก าไรขาดทุนอตัราแลกเปลีย่น คาดก าไรปกต ิ4Q18 จะโตได ้2.2% Q-Q, 79.6% Y-Y 
สาเหตุที่ก าไรยงัโตดทีัง้ทีป่กตเิป็น Low Season มาจากการเพิม่ขึน้ของรายไดอ้ยา่งน่า
ประทบัใจ คาดรายไดร้วมท าจุดสงุสดุใหมท่ี ่ US$131 ลา้น (+3% Q-Q, +31% Y-Y) 
จากค าสัง่ซือ้เพิม่ขึน้ และการขยายก าลงัการผลติมารองรบัไดท้นั แต่ดว้ยตน้ทุนวตัถุดบิ
ในราคาสงูยงัมใีชอ้ยู ่ ท าใหอ้ตัราก าไรขัน้ต้นน่าจะทรงตวัใกล้เคยีงไตรมาสก่อนที ่ 9.9% 
แต่เพิม่ขึน้จาก 8.6% ใน 4Q17 ถอืเป็นระดบัทีด่ ีส่วนคา่ใชจ้่ายอาจขยบัขึน้เลก็น้อย แต่
ดว้ยรายไดท้ีเ่ตบิโตด ีจงึคาดสดัส่วนคา่ใช้จา่ยต่อรายไดจ้ะอยูท่ี ่4% จะใกลเ้คยีงไตรมาส
ก่อน แต่ลดลงจาก 6.3% ใน 4Q17 เพราะปีก่อนมรีายการตัง้ดอ้ยคา่ความนิยมธรุกจิ 
Seidel ในยโุรป แต่ปีน้ีคาดจะไม่มรีายการดงักล่าว เพราะผลประกอบการฟ้ืนตวัดขีึน้
หากก าไรสทุธ ิ4Q18 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะมกี าไรสทุธปีิ 2018 อยูท่ี ่866 ลา้นบาท 
(+76.4% Y-Y) สว่นก าไรปกตจิะอยูท่ี ่823 ลา้นบาท (+72.4% Y-Y) ถอืวา่ดกีวา่เดมิที่
เคยคาด มาจากรายไดท้ าไดต้ามเป้าหมายที ่US$480 ลา้น (+9%) โดย 23% มาจาก 
Seidel โรงงานในยุโรปทีม่กีารเตบิโตด ี โดยคาดรายไดปี้ 2018 จะเตบิโต 69% เป็น 
US$110 ลา้น และดว้ยปัญหาขาดแคลนวตัถุดบิเริม่คลีค่ลายตัง้แต่ 2Q18 จงึไดเ้หน็
พฒันาการของอตัราก าไรขัน้ต้นทีด่ขีึน้  
แนวโน้มก าไรจะโตต่อเน่ืองในปี 2019  
ทัง้น้ีเรามแีนวโน้มปรบัเพิม่ประมาณการก าไรปี 2019 จากปัจจบุนัทีค่าดไว ้ 885 ลา้น
บาท (+7.6% Y-Y) บนสมมตฐิานรายไดท้ี ่US$520 ลา้น (+8% Y-Y) ต ่ากวา่เป้าหมาย
ของบรษิทัทีว่างไว ้US$600 - US$640 ลา้น (+25% - 33% Y-Y) จากแผนการขยายทัง้
โรงงานไทย ยโุรป และเริม่การผลติทีก่มัพชูา โดยการเตบิโตของรายไดจ้ะมาจากลูกคา้
เดมิ และลูกคา้ใหมท่ีค่าดมเีพิม่ 3 ราย และยงัม ีUpside ทีจ่ะมาจากลูกคา้ทีย่า้ยฐานการ
ผลติมาจากจนี ในส่วนของปัญหาวตัถุดบิราคาสงูน่าจะใช้หมดใน 1Q19 และแนวโน้ม
ราคาวตัถุดบิน่าจะลดลงตัง้แต่ 2Q19 เป็นตน้ไป ภายหลงัสตอ็กของผูผ้ลติและ Supplier 
มเีหลอือยูใ่นระดบัสงู จากการเรง่ผลติและสตอ็กในช่วงก่อนหน้า กอปรกบัหลายสนิคา้
อเิลก็ทรอนิกส ์โดยเฉพาะในกลุ่ม Consumer และ Telecom (ไมใ่ช่กลุ่มสนิคา้ของ SVI) 
ม ีDemand ทีแ่ผว่ลง ท าใหไ้มเ่กดิการแยง่วตัถุดบิมากเหมอืนในปีก่อนๆ แมบ้รษิทัอาจ
ตอ้งปรบัลดราคาขายลงตามใหก้บัลูกคา้บา้ง แต่เชื่อวา่ดว้ยการบรหิารจดัการไดง้่ายขึน้ 
น่าจะไดเ้หน็อตัราก าไรขัน้ต้นในปี 2019 ทรงตวัถงึปรบัขึน้ได ้ ทัง้น้ีเรายงัคงมมุมอง 
Conservative ต่อแนวโน้มอตัราก าไรขัน้ต้นวา่อาจจะอยูใ่นระดบั 9% - 10% ไมค่ดิวา่จะ
กลบัไปแตะระดบั 12% เหมอืนทีเ่คยท าไดใ้นอดตีไดใ้นเรว็ๆน้ี เพราะดว้ยความสามารถ
ท าก าไรของบรษิทัยอ่ย Seidel ทีต่ ่ากวา่ และการทีบ่รษิทั Aggressive ในเชงิของ
รายไดค้อ่นขา้งมากแบบน้ี รวมถงึการกระจายไปในหลายกลุ่มสนิคา้ โดยเฉพาะที่
เกีย่วขอ้งกบั Clean Energy อาจไมใ่ช่กลุ่มทีม่มีารจ์ิน้สงู จงึคาดอตัราก าไรขัน้ต้นอาจ
เปลีย่นแปลงดว้ย Product Mix ทีเ่ปลีย่นไป แต่กย็งัมองวา่ในปี 2019 จะยงัเป็นปีทีด่ี
ต่อเน่ืองของบรษิทั 

Normalized EPS (Bt) 0.27 0.21 0.36 0.39 

EPS (Bt) 0.71 0.22 0.38 0.39 

% growth  -21.0 -69.3 76.2 2.2 

Dividend (Bt) 0.08 0.08 0.15 0.15 

BV/share (Bt) 3.13 3.20 3.41 3.65 

EV/EBITDA (x) 15.9 16.9 10.4 9.2 

Normalized PER (x) 19.0 24.4 14.2 13.2 

PER (x) 7.3 23.7 13.5 13.2 

PBV (x)  1.6 1.6 1.5 1.4 

Dividend yield (%) 1.6 1.6 2.8 2.9 

ROE (%) 8.7 6.6 10.7 10.7 

YE No. of shares (million) 2,266 2,266 2,266 2,266 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Electronic Components 

Close (17/01/2019) 5.15 

SET Index 1,580.30 

Foreign limit/actual (%) 100.00/7.51 

Paid up shares (million) 2,265.75 

Free float (%) 46.97 

Market cap (Bt m) 11,668.61 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 28.99 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 5.40, 4.66, 5.03 

Source: Setsmarts 
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4Q18E Earnings Preview 

(Btmn) 4Q18E 3Q18 %Q-Q 4Q17 %Y-Y 

Salesrevenue 4,323 4,160 3.9 3,284 31.6 

Costs 3,895 3,746 4.0 3,003 29.7 

Gross profit 428 413 3.6 281 52.3 

SG&A Costs 173 164 5.5 206 -16.0 

Interest charge 6 6 0.0 6 0.0 

Norm profit 273 267 2.2 152 79.6 

Net profit 273 258 5.8 112 143.8 

EPS (Bt/share) 0.121 0.114 5.8 0.050 143.8 

Gross margin % 9.9 9.9 0.0 8.6 1.3 

SG&A as % of Sales  4.0 3.9 0.1 6.3 -2.3 

Net margin % 6.3 6.2 0.1 3.4 2.9 
  Source: FSS Estimates 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 8,119 10,948 12,426 15,480 17,061 

Cost of sales 7,194 9,987 11,427 14,045 15,440 

Gross profit 926 961 999 1,435 1,621 

SG&A 339 570 670 657 785 

Operating profit 587 391 329 778 836 

Other income 102 204 256 136 171 

EBIT 688 595 585 914 1,007 

EBITDA 866 895 892 1,245 1,363 

Interest charge 6 20 20 23 23 

Tax on income -15 163 40 68 98 

Earnings after tax 697 412 525 823 885 

Minority interest 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Normalized earnings 697 614 477 823 885 

Extraordinary items 1,333 988 14 43 0 

Net profit 2,029 1,603 491 866 885 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash 2,992 3,945 3,194 3,116 3,169 

Accounts receivable 1,637 2,455 2,801 3,605 3,739 

Inventory 1,030 1,943 2,793 2,694 2,538 

Other current assets 47 59 69 77 85 

Total current assets 5,705 8,402 8,858 9,492 9,532 

Investments 0 0 0 0 0 

Plant, property & 

equipment 1,867 1,927 2,127 2,296 2,439 

Other assets 180 406 328 338 341 

Total assets 7,752 10,735 11,313 12,126 12,312 

Short-term loans 0 40 127 20 20 

Accounts payable 1,780 2,442 2,818 3,271 3,596 

Current maturities 5 64 24 120 0 

Other current liabilities 198 231 183 232 256 

Total current liabilities 1,983 2,776 3,152 3,643 3,872 

Long-term debt 13 690 727 607 0 

Other non-current liab. 75 172 189 155 171 

Total non-current liab. 89 861 916 762 171 

Total liabilities 2,071 3,637 4,068 4,405 4,042 

Registered capital 2,297 2,297 2,297 2,297 2,297 

Paid up capital 2,266 2,266 2,266 2,266 2,266 

Share premium 87 87 87 87 87 

Legal reserve 230 230 230 230 230 

Retained earnings 3,099 4,515 4,663 5,139 5,688 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 5,681 7,098 7,245 7,721 8,270 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 2,029 1,603 491 866 885 

Deprec. & amortization 178 300 306 331 356 

Change in working capital -1,887 -991 -917 -115 242 

Other adjustments 311 101 34 -43 0 

Cash flow from operations 632 1,013 -86 1,040 1,483 

Capital expenditure -1,144 -360 -507 -500 -500 

Others -149 -226 78 -10 -3 

Cash flow from investing -1,294 -585 -429 -510 -503 

Free cash flow -662 428 -515 530 980 

Net borrowings -308 712 108 -218 -591 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid 5 -179 -396 -329 -336 

Others -3 -7 52 -61 0 

Cash flow from financing -305 526 -236 -608 -928 

Net change in cash   -967 953 -751 -78 53 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue -2.1 34.8 13.5 24.6 10.2 

EBITDA -5.4 3.3 -0.3 39.6 9.5 

Net profit -766.5 -21.0 -69.3 76.2 2.2 

Normalized earnings -3.1 -11.8 -22.3 72.4 7.6 

Profitability (%)      

Gross profit margin 11.4 8.8 8.0 9.3 9.5 

EBITDA margin 10.7 8.2 7.2 8.0 8.0 

EBIT margin 8.5 5.4 4.7 5.9 5.9 

Normalized profit margin 8.6 5.6 3.8 5.3 5.2 

Net profit margin 25.0 14.6 4.0 5.6 5.2 

Normalized ROA 9.0 5.7 4.2 6.8 7.2 

Normalize ROE 12.3 8.7 6.6 10.7 10.7 

Normalized ROCE 11.9 7.5 7.2 10.8 11.9 

Risk (x)      

D/E 0.4  0.5  0.6  0.6  0.5  

Net D/E 0.1  0.4  0.5  0.2  0.1  

Net debt/EBITDA 0.4  2.9  3.8  1.1  0.7  

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.90 0.71 0.22 0.38 0.39 

Normalized EPS 0.31 0.27 0.21 0.36 0.39 

EBITDA 0.38 0.39 0.39 0.55 0.60 

Book value 2.51 3.13 3.20 3.41 3.65 

Dividend 0.08 0.08 0.08 0.15 0.15 

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)      

P/E 5.8 7.3 23.7 13.5 13.2 

Norm P/E 16.7 19.0 24.4 14.2 13.2 

P/BV 2.1 1.6 1.6 1.5 1.4 

EV/EBITDA 13.8 15.9 16.9 10.4 9.2 

Dividend yield (%) 1.6 1.6 1.6 2.8 2.9 
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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 ฟนิันเซีย ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูล

ที่เชือ่ว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรอืมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่น

รายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บริษทัไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจงูหรอืชี้ชวนใหผู้้ลงทุน 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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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 2561 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 31 สิงหาคม 2561) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 

 


