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 SC (SC TB) 
 บมจ. เอสซี แอสเสท คอรป์อเรชัน่ 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

BUY BUY 2.96 3.70 + 25.0% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดงบ 4Q18 เด่นสดุของปี ...Valuation น่าสนใจพร้อมปันผลสงู BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   1,929 1,353 1,804 1,981 

Net profit 1,968 1,259 1,804 1,981 คาดการณ์ก าไรสทุธิ 4Q18 โตแกร่ง 81% Q-Q และ 27% Y-Y ท่ี 708 ล้านบาท 
สงูสดุในรอบ 9 ไตรมาส จากยอดโอนท่ีคาดแตะระดบั 5 พนัล้านบาท (+44% Q-
Q, +14% Y-Y) จากการโอนแนวราบท่ีไปได้ดี และเร่งส่งมอบคอนโดใหญ่อย่าง 
Saladaeng One และ Beatniq ท าให้ก าไรปี 2018 คาดจบท่ี 1.8 พนัล้านบาท (+
43% Y-Y) ส่วนภาพปี 2019 คาดก าไรขยายตวัต่อ 10% Y-Y ท่ี 1.98 พนัล้านบาท 
โดยมีแรงหนุนจากความส าเรจ็จากการเน้นขายโครงการแนวราบท่ีบริษทัถนัด 
และเร่ิมโอนคอนโดอีก 2 แห่ง มูลค่ารวม 9.5 พนัล้านบาท เราปรบัราคาเหมาะสม
ลงเป็น 3.70 บาท โดยปรบัลด PER เป็น 7.7x อิงค่าเฉล่ียย้อนหลงั 4 ปี -0.5SD 
เพ่ือสะท้อนตลาดอสงัหาท่ีท้าทายขึน้ แต่ยงัแนะน าซ้ือ จากมลูค่าหุ้นปัจจบุนัท่ี
น่าสนใจ ซ้ือขายบน PE2019 เพียง 6x เทียบกบักลุ่มท่ี 8x ไม่สอดคล้องกบัการ
เติบโตของก าไรปีน้ีท่ีเด่นกว่ากลุ่ม พร้อมคาดให้ผลตอบแทนปันผลสงูถึง 6% 
คาดก าไร 4Q18 แกร่ง +81% Q-Q, +27% Y-Y 
เราคาดการณ์ก าไรสุทธ ิ4Q18 โตเด่น 81% Q-Q และ 27% Y-Y อยู่ที่ 708 ล้านบาท 
เป็นไตรมาสทีด่สีดุของปี จากยอดโอนคาดอยู่ที่ 5 พนัล้านบาท (+44% Q-Q, +14% Y-
Y) หนุนด้วยการโอนสินค้าแนวราบที่ไปได้ดีจากการเปิดตวัจ านวนมากใน 2H18 
รวมถงึเรง่สง่มอบคอนโดใหญ่อยา่ง Saladaeng และ Beatniq ต่อเน่ือง ขณะที่ฝัง่ต้นทุน
ยงัควบคุมได้ด ีโดยคาดอตัราก าไรขัน้ต้นทรงตวัที่ 34.5% และ SG&A ต่อรายได้ที ่
17% อย่างไรกต็าม บรษิทัจะเริม่ใช้มาตรฐานบญัชีใหม่ IFRS15 ในงบการเงนิปี 2018 
ที่ประกาศวนัที่ 20 ก.พ. 2019 ซึ่งส่งผลให้รายได ้ และอตัราก าไรขัน้ต้นปรบัลดลงจาก
การเปลี่ยนวิธีบนัทึกค่าใช้จ่าย ขณะที่ SG&A จะลดลงเช่นกันจากการบันทึกค่า
คอมมชิชัน่จากเดมิที่บนัทกึเมื่อจ่ายจรงิเป็นเมื่อโอน คาดส่งผลใหก้ าไรเพิม่ขึน้เลก็น้อย
ราว 1% จากประมาณการปี 2018 ของเราที ่1.8 พนัลา้นบาท (+43% Y-Y) 
ปี 2019 ตัง้เป้า Presales เร่งขึน้ 46% และเปิดตวั 12 โครงการใหม่ 
ยอดขายปี 2018 จบที ่1.5 หมื่นลา้นบาท ทรงตวัจากปี 2017 แตต่ ่ากว่าเป้าที่บรษิทัวาง
ไว้ที่ 1.7 หมื่นล้านบาทราว 12%  โดยมกีารเปิดตวัใหม่ 18 โครงการ มูลค่ารวม 1.8 
หมื่นล้านบาท แบ่งเป็นแนวราบ 16 แห่ง และคอนโด 2 แห่ง ส าหรบัปี 2019 บรษิทัตัง้
เป้ายอดขายขยายตวั 46% ที่ 2.2 หมื่นล้านบาท ใกล้เคยีงกบัคาดการณ์ของเราที่ 2.1 
หมื่นล้านบาท พร้อมเปิดตวัโครงการใหม่ 12 โครงการ มูลค่ารวม 2.27 หมนืล้านบาท 
(+25% Y-Y) เป็นแนวราบ 8 แห่ง และคอนโด 4 แห่ง ซึ่งเป็นโครงการร่วมทุน 2 แห่ง 
ทัง้น้ี เราคงประมาณการก าไรปี 2019 ที่ 1.98 พนัล้านบาท (+10% Y-Y) จาก
ความส าเร็จจากการเน้นขาย และโอนโครงการแนวราบ คาดช่วยหนุนให้รายได้ของ
สนิคา้แนวราบอยูใ่นระดบัไมต่ ่ากวา่ 1.1 หมื่นลา้นบาท รวมถงึเริม่โอน 2 คอนโดใหม่ใน 
4Q19 อยา่ง 28 Chidlom มูลค่า 8 พนัล้านบาท (ขายแล้ว 45%) และ Centric รชัโยธนิ 
มูลค่า 1.5 พนัล้านบาท (ขายแล้ว 84%) นอกจากน้ี ยงัมีส่วนเพิ่มจากการระบาย 
Available for sales มูลค่ารวม 4 หมื่นล้านบาท บวกกบัทยอยรบัรู ้Backlog ที่ยกมา
จากปี 2018 ราว 1.1 หมื่นล้านบาท อย่างไรกต็าม การบงัคบัใช้กฎหมายแรงงานฉบบั
ใหม่ซึ่งเพิม่สทิธคิ่าชดเชย 400 วนัให้ลูกจ้างที่อายุงาน 20 ปีขึน้ไป เบื้องต้นคาดท าให้
เกดิ One-time expense ใน 1Q19 แตย่งัไมส่ามารถประเมนิเป็นตวัเลขได ้
คงค าแนะน าซ้ือ ราคาเหมาะสมใหม่ 3.70 บาท 
เราปรบัราคาเหมาะสมลงเป็น 3.70 บาท จากการปรบัลด PER จาก 8.8x เป็น 7.7x 
อา้งองิคา่เฉลีย่ยอ้นหลงั 4 ปี -0.5SD สะทอ้นภาพรวมตลาดอสงัหาฯปี 2019 ทีท่า้ทาย
ขึน้จากปัจจยัเสีย่งของผลกระทบมาตรการ LTV และลูกคา้จนีทีช่ะลอตวั อยา่งไรกต็าม 
เราคงค าแนะน าซือ้ จากมลูคา่หุน้ปัจจบุนัอยูใ่นระดบัทีน่่าสนใจ ซือ้ขายบน PE2019 
เพยีง 6x เทยีบกบัค่าเฉลีย่ของกลุ่มที ่ 8x ไมส่อดคลอ้งกบัการเตบิโตของก าไรปี 2019 
ของ SC ที ่ +10% Y-Y สงูกวา่กลุ่มที ่ +8% Y-Y พรอ้มคาดผลตอบแทนเงนิปันผลปี 
2018 ที ่0.17 บาท/หุน้ คดิเป็น Yield 5.8% (จา่ยปีละครัง้) 
ความเสีย่ง – ก าลงัซื้ออ่อนแอกว่าคาด, ยอดขายถูกยกเลกิ, การปฏเิสธสนิเชือ่ของธนาคาร, 
งานก่อสรา้งล่าชา้ 

Normalized EPS (Bt) 0.46 0.32 0.43 0.47 

EPS (Bt) 0.47 0.30 0.43 0.47 

% growth  3.8 -36.1 43.3 9.8 

Dividend (Bt) 0.19 0.12 0.17 0.19 

BV/share (Bt) 3.46 3.57 3.82 4.11 

EV/EBITDA (x) 10.2 16.1 11.8 11.0 

Normalized PER (x) 6.4 9.1 6.9 6.2 

PER (x) 6.3 9.8 6.9 6.2 

PBV (x)  0.9 0.8 0.8 0.7 

Dividend yield (%) 6.4 4.1 5.8 6.4 

ROE (%) 13.6 8.4 11.3 11.5 

YE No. of shares (million) 4,179 4,179 4,179 4,179 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Property Development 

Close (05/02/2019) 2.96 

SET Index 1,653.09 

Foreign limit/actual (%) 49.00/3.77 

Paid up shares (million) 4,179.62 

Free float (%) 39.41 

Market cap (Bt m) 12,371.69 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 10.03 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 3.00, 2.58, 2.76 

Source: Setsmarts 

 

 

Source: SET     

Analyst: Jitra Amornthum  Register No.: 014530    

Assistant Analyst : Thanyatorn Songwutti 
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4Q18E Earnings Preview 
 

Source: FSS Estimate 
 

Figure 1: 18 New Project Launched in 2018 

 

 
 
 
 
 
 
     
    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

(Bt mn) 4Q18E 3Q18 %Q-Q  4Q17 %Y-Y 

Revenue 5,258 3,708 41.8 4,626 13.7 

Costs 3,444 2,417 42.5 3,034 13.5 

Gross profit  1,814 1,292 40.4 1,593 13.9 

SG&A costs 904 775 16.7 776 16.6 

Interest charge 29 30 -3.2 27 6.2 

Norm profit   708 392 80.6 649 9.0 

Net profit 708 392 80.6 555 27.5 

Gross margin (%) 34.5 34.8 -0.3 34.4 0.1 

Norm earnings margin (%) 13.5 10.6 2.9 12.0 1.5 

Net profit margin (%)  13.5 10.6 2.9 14.0 -0.6 

Project Product Value (MB) Launch 
Pave Chachoengsao  SDH  750 1Q18 
Centric Ratchayothin Condo  1,500  
Venue Rama 5-3  SDH  260 2Q18 
The Gentry Ekamai-Ladprao 
Grand Bangkok Boulevard Serithai 
Verve Tiwanon-Rangsit 
Venue Tiwanon-Rangsit 
Pave Motorway-Chachoengsao 
Verve Rama 9 
V Compound Ratchaphruek 
Venue Westgate 
Pave Pinklao-Salaya 
Chambers On Nut 
Venue Rama 9 
Bangkok Boulevard Srinakarin 
Workplace Petchkasem 81 
Bangkok Boulevard Rama9 
Bangkok Boulevard Serithai 

 SDH 
SDH 

TH 
SDH 
SDH 

TH 
SDH/TH 

SDH 
SDH 

Condo 
SDH 
SDH 

TH/HO 
SDH 
SDH 

570 
1,435 
730 
660 
800 
400 

1,170 
665 

1,950 
1,700 
1,150 
2,000 
630 

1,350 
415 

3Q18 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

4Q18 

Total project value 
 

18,135  
Sources: Company data 
 

   

 
Figure 2: Condo projects expected to transfer in 2018 and 2019 
Project Value (MB) % Sale Transfer 
Saladaeng One  4,700  51% 2Q18 
Beatniq 4,000  42% 3Q18 
28 Chidlom  8,000  55% 4Q19 
Centric Ratchayothin  1,500  84% 4Q19 
Total project value 18,200 58%  
Sources: Company data    
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue  14,050 14,434 12,450 15,511 16,751 

Cost of sales  8,905 9,218 7,992 10,159 10,948 

Gross profit 5,145 5,216 4,458 5,353 5,802 

SG&A  2,712 2,730 2,723 3,040 3,266 

Operating profit 2,433 2,486 1,736 2,312 2,536 

Other income 41 31 22 25 27 

EBIT 2,474 2,517 1,758 2,337 2,563 

EBITDA 2,568 2,647 1,868 2,457 2,695 

Interest charge  187 91 79 85 90 

Tax on income  485 497 329 450 495 

Earnings after tax  1,802 1,929 1,350 1,802 1,979 

Minority Interests 0 0 -3 -2 -2 

Norm profit 1,802 1,929 1,353 1,804 1,981 

Extraordinary items   93 39 -94 0 0 

Net profit 1,895 1,968 1,259 1,804 1,981 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash and equivalent 1,203 992 1,231 1,955 2,273 

Accounts receivable 67 74 91 93 101 

Inventory 21,119 24,359 28,236 27,401 28,908 

Other current asset 1,121 431 1,396 776 838 

Total current assets 23,509 25,857 30,954 30,225 32,119 

Investment  6,010   5,617   5,533   6,057   6,536  

PPE 1,131 1,073 1,052 1,198 1,318 

Other assets 308 940 957 975 985 

Total Assets 30,957 33,487 38,496 38,455 40,957 

Short term loan 3,833 5,478 5,669 6,000 5,800 

Account payable 472 512 543 620 670 

Current maturities 3,750 2,859 2,966 4,251 4,701 

Other current liabilities  2,012 1,775 2,908 2,172 2,345 

Total current liabilities 10,067 10,625 12,086 13,043 13,516 

Long term debt 6,565 7,298 10,305 8,253 9,003 

Other LT liabilities 1,100 1,122 1,192 1,163 1,256 

Total liabilities 17,732 19,046 23,583 22,459 23,775 

Registered capital 4,200 4,200 4,379 4,379 4,380 

Paid-up capital 4,179 4,179 4,179 4,179 4,179 

Share Premium 319 319 319 319 319 

Legal reserve 420 420 438 440 440 

Retained earnings  8,307 9,523 9,975 11,057 12,246 

Others  0 0 0 0 0 

Minority Interest 0 0 2 0 -2 

Shareholders' equity 287 1,748 2,743 3,657 5,670 

      

      

      

 

 

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 1,802 1,929 1,350 1,802 1,979 

Depreciation etc. 94 130 110 120 132 

Change in working capital -1,880 -3,365 -3,642 748 -1,270 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation 17 -1,306 -2,179 2,671 842 

Capital expenditures  -93 251 185 -790 -730 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -93 251 185 -790 -730 

Free cash flow -76 -1,055 -1,994 1,881 112 

Net borrowings 552 1,487 3,304 -436 1,000 

Equity capital raised  464 0 2 -2 -2 

Dividend paid  -678 -713 -882 -719 -792 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from financing  339 774 2,424 -1,158 206 

Net Change in cash 262 -280 430 723 318 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue 11.5 2.7 -12.0 24.6 8.0 

EBITDA 19.1 3.1 -29.4 31.5 9.7 

Net profit 21.6 3.8 -36.1 43.3 9.8 

Normalized earnings 20.7 7.0 -29.9 33.4 9.8 

Profitability (%)      

Gross profit margin 36.6 36.1 35.8 34.5 34.6 

EBITDA margin 18.3 18.3 15.0 15.8 0.0 

EBIT margin 17.6 17.4 14.1 15.1 15.3 

Normalized profit margin 12.8 13.4 10.9 11.6 11.8 

Net profit margin 13.5 13.6 10.1 11.6 11.8 

Normalized ROA 5.8 5.8 3.5 4.7 4.8 

Normalize ROE 13.6 13.4 9.1 11.3 11.5 

Normalized ROCE 8.6 8.4 5.1 7.1 7.2 

Risk (x)      

D/E 1.3 1.3 1.6 1.4 1.4 

Net D/E 1.2 1.3 1.5 1.3 1.3 

Net debt/EBITDA 6.4 6.8 12.0 8.3 8.0 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.45 0.47 0.30 0.43 0.47 

Normalized EPS 0.43 0.46 0.32 0.43 0.47 

EBITDA 0.61 0.63 0.45 0.59 0.64 

Book value 3.16 3.46 3.57 3.83 4.11 

Dividend 0.18 0.19 0.12 0.17 0.19 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)           

P/E 6.5 6.3 9.8 6.9 6.2 

Norm P/E 6.9 6.4 9.1 6.9 6.2 

P/BV 0.9 0.9 0.8 0.8 0.7 

EV/EBITDA 9.9 10.2 16.1 11.8 11.0 

Dividend yield (%) 6.1 6.4 4.1 5.8 6.4 
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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 

 

 

 



 
 
 

หน้า 5 จาก 5 

Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2018 

 

 

 

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) 
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