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 KCE (KCE TB) 
 บมจ. เคซีอี อีเลคโทรนิคส ์

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

HOLD BUY 29 32 +10.3% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

การฟ้ืนตวัยงัดชู้าและยากกว่าท่ีเคยคาด  BT (mn) 2017 2018 2019E 2020E 

Normalized earnings   2,340 1,763 2,226 2,562 

Net profit 2,544 2,015 2,226 2,562 จากประชุมนักวิเคราะหว์านน้ี โทนค่อนข้างลบ เพราะการกลบัมาฟ้ืนตวัดชู้าและ
ยากกว่าท่ีเคยคาด แม้ปัญหา WLTP จะเร่ิมคล่ีคลาย แต่ยงัมีกระทบอยู่บ้างใน 
1Q19 กอปรกบัสถานการณ์อตุสาหกรรมรถยนตใ์นสหรฐั, ยโุรป และจีนไม่สดใส 
ยอดขายรถยนตข์องทัง้ 3 ตลาดหดตวัลง กระทบต่อบริษทั เพราะลกูค้าท าการ
ปรบัและระบายสตอ็ก จึงได้ชะลอค าสัง่ซ้ือ ท าให้บริษทัปรบัลดเป้าการเติบโต
ของปริมาณขายในปีน้ีเป็นโต 10%-11% Y-Y เดิมตัง้เป้าโต 15-16% Y-Y ในขณะท่ี
ราคาขายโดยเฉล่ียลดลงราว 2% Y-Y แม้จะมีข่าวดีอยู่บ้างจากแนวโน้มราคา
วตัถดิุบท่ีอ่อนตวัลงทัง้ Copper และ Copper Foil แต่ด้วยค าสัง่ซ้ือท่ีไม่สดใส ท า
ให้อตัราการใช้ก าลงัผลิตลดลง กระทบต่อประสิทธิภาพในการผลิต เราจึงปรบั
ลดประมาณการรายได้และอตัราก าไรขัน้ต้น น าไปสู่การปรบัลดก าไรสทุธิปี 
2019 ลง 11% เป็นการเติบโต 10.5% จากเดิมคาดโต 24% และปรบัลดราคา
เป้าหมายเป็น 32 บาท จากเดิม 37 บาท (อิง PE เดิม 17 เท่า) แม้ราคาหุ้นจะปรบั
ลงมาก แต่ท่ีราคาเป้าหมายใหม่ของเรามี Upside เพียง 10.3% กอปรกบัระยะสัน้
แนวโน้มก าไร 1Q19 แม้จะฟ้ืนตวั Q-Q แต่จะยงัลดลง Y-Y ถือว่าไม่สดใสนัก (คาด
มีค่าใช้จ่ายการตัง้ส ารองผลประโยชน์พนักงานเข้ามาราว 54 ล้านบาทด้วย) และ
ต้องติดตามว่าแนวโน้มก าไร 2Q19 จะฟ้ืนตวัได้มากขึน้หรือไม่ จึงปรบัลด
ค าแนะน าเป็น ถือ จากเดิม ซ้ือ  

ก าไรปี 2018 หดตวัลงเป็นระดบัต า่สดุในรอบ 5 ปี 

ก าไรสทุธ ิ4Q18 เท่ากบั 380 ลา้นบาท (-32% Q-Q, -36% Y-Y) ต ่ากว่าคาด ถอืเป็น
ก าไรต ่าสดุในรอบ 21 ไตรมาส หากไมร่วมก าไรอตัราแลกเปลีย่น 47 ลา้นบาท และ
ก าไรจากการเปลีย่นสถานะบรษิทัยอ่ย 25 ลา้นบาท จะมกี าไรปกตเิท่ากบั 309 ลา้น
บาท (-40% Q-Q, -42% Y-Y) สว่นหน่ึงเพราะเป็น Low Season ของธรุกจิ, ไดร้บั
ผลกระทบจากปัญหา WLTP และประสทิธภิาพการผลติทีล่ดลงจากอตัราการใช้ก าลงั
การผลติทีล่ดลงของโรงงานลาดกระบงั ท าใหร้ายไดล้ดลงทัง้ Q-Q และ Y-Y และอตัรา
ก าไรขัน้ตน้ลดลงหนกัเหลอื 22.8% จาก 27% ใน 3Q17 และ 28.3% ใน 4Q18 ต ่าสดุ
ในรอบ 23 ไตรมาส สง่ผลใหก้ าไรสทุธปีิ 2018 ลดลง 20.8% Y-Y เป็น 2,015 ลา้นบาท 
หากไมร่วมรายการพเิศษ จะมกี าไรปกตเิท่ากบั 1,763 ลา้นบาท ลดลง 24.7% Y-Y 
เป็นก าไรต ่าสุดในรอบ 5 ปี 

การฟ้ืนตวัในปีน้ีดชู้าและยากกว่าคาด 

แนวโน้มก าไร 1Q19 น่าจะฟ้ืนตวั Q-Q ได ้จากปัญหา WLTP ทีเ่ริม่คลีค่ลาย แต่น่าจะ
ยงัลดลง Y-Y เพราะอุตสาหกรรมรถยนต์ในสหรฐั, ยโุรป และจนีชะลอตวั โดยมี
ยอดขายรถยนตป์รบัลดลงทัง้ 3 ตลาด โดยเฉพาะจนีทีม่ยีอดขายรถยนตล์ดลงเป็นครัง้
แรกในรอบ 29 ปี สว่นหน่ึงจากปัญหา Trade War และการชะลอตวัของเศรษฐกจิ
โดยรวม ซึง่ไดก้ระทบต่อมายงับรษิทั  เพราะลูกคา้ไดช้ะลอค าสัง่ซือ้ เพื่อ Adjust สตอ็ก
ของตนเองก่อน ในขณะทีบ่รษิทัยงัมสีตอ็กทีผ่ลติไวใ้นช่วง 4Q18 ซึ่งเป็นช่วงที่การผลติ
ไมไ่ดอ้ยูใ่นระดบัทีม่ปีระสทิธภิาพอยา่งทีค่วรจะเป็น ท าใหภ้าพรวมตน้ทุนยงัอยู่ใน
ระดบัสงู สิง่ที่ดคีอื แนวโน้มต้นทุนวตัถุดบิปรบัลดลงแทบทุกรายการทัง้ Copper, 
Copper Foil และ Laminate คาดจะสง่ผลดตี่อบรษิทัตัง้แต่ 2Q19 เป็นต้นไป (เพราะ 
1Q19 ยงัมสีตอ็กเก่าใชอ้ยู)่ แต่ดว้ยสถานการณ์ฝัง่ Demand ทีด่ฟ้ืูนตวัไดช้า้และยาก
กวา่ทีเ่คยคาด ผูบ้รหิารไดป้รบัลดเป้าปรมิาณขายในปีน้ีลงเป็นโต 10%-11% Y-Y จาก
เดมิตัง้เป้าโต 15%-16% Y-Y สว่นราคาขายไดเ้จรจากบัลูกคา้เรยีบรอ้ยแลว้โดยเฉลีย่
ปรบัลงราว 2% Y-Y 

(มต่ีอหน้า 2)  

Normalized EPS (Bt) 2.00 1.50 1.90 2.18 

EPS (Bt) 2.17 1.72 1.90 2.18 

% growth  -16.3 -20.8 10.5 15.1 

Dividend (Bt) 1.10 0.90E 1.00 1.15 

BV/share (Bt) 9.57 10.19 11.09 11.39 

EV/EBITDA (x) 11.40 13.32 10.94 9.79 

Normalized PER (x) 14.5 19.3 15.3 13.3 

PER (x) 13.4 16.9 15.3 13.3 

PBV (x)  3.0 2.8 2.6 2.5 

Dividend yield (%) 3.8 3.1 3.4 4.0 

ROE (%) 20.8 14.8 17.1 19.2 

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 (14/02/2019) 29.00 

SET Index 1,652.64 

Foreign limit/actual (%) 49.00/23.55 

Paid up shares (million) 1,172.79 

Free float (%) 62.21 

Market cap (Bt m) 34,011.01 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 211.88 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 33.75, 25.00, 29.37 

Source: Setsmarts 
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Source: SET     

Analyst: Sureeporn Teewasuwet 

Register No.: 040694 

Tel.: +662 646 9972 

email: Sureeporn.t@fnsyrus.com 

www.fnsyrus.com 
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มีแผนขยายฐานลกูค้า Non-Auto มากขึน้  

ปัจจบุนับรษิทัมสีดัส่วนรายไดข้าย PCB ไปยงัลูกคา้กลุ่ม Auto ราว 72% ของรายไดร้วม และดว้ยสถานการณ์
ภาพรวมยอดขายรถยนตท์ัว่โลกที่ไมส่ดใสนัก บรษิทัมแีผนจะขยายฐานลูกคา้ในอุตสาหกรรมอื่นมากขึน้ เช่น 
Industrial (ปัจจบุนัมขีายใหลู้กคา้กลุ่มน้ีอยูแ่ล้วสดัส่วนราว 11%-12% ของรายไดร้วม) และ Communication อาจจะ
ไดเ้หน็การเตบิโตของรายไดก้ลุ่ม Non-Auto มากขึน้ในปี 2020 เป็นตน้ไป ทัง้น้ีการขยายฐานลูกคา้ Non-Auto อาจ
ตอ้งใชเ้วลา เพราะไมใ่ชต้ลาดหลกัของบรษิทัมาก่อน และเป็นตลาดทีม่กีารแขง่ขนัสงูอยูแ่ลว้ รวมถงึบางสนิคา้เป็น
กลุ่มทีม่อีตัราก าไรต ่า เรายงัไมไ่ดใ้หน้ ้าหนักกบัแผนน้ี คงตอ้งตดิตามดวูา่บรษิทัจะสามารถหาลูกคา้กลุ่มน้ีทีม่มีารจ์ิน้
ทีด่ไีดส้ าเรจ็หรอืไม ่ 

ปรบัลดประมาณการก าไรและราคาเป้าหมาย 

จากการปรบัลดเป้าหมายของบรษิทั และแนวโน้มการฟ้ืนตวัที่น่าจะชา้กว่าทีเ่คยคาด เราจงึปรบัลดประมาณการ
รายไดส้กุล USD ในปีน้ีเป็นเตบิโต 8% Y-Y จากเดมิคาดโต 15% Y-Y และปรบัลดอตัราก าไรขัน้ต้นลงเป็น 28.5% 
จากเดมิ 30% น าไปสู่การปรบัลดประมาณการก าไรสทุธปีิ 2019 ลง 11% เป็น 2,226 ลา้นบาท (+10.5% Y-Y) และ
ปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 32 บาท จากเดมิ 37 บาท  

ความเสีย่ง – เศรษฐกจิโลกฟ้ืนตวัชา้, ราคาวตัถุดบิแพงขึน้, การแขง่ขนัรนุแรง และค่าเงนิบาทแขง็ค่า 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue 13,797 14195 13,982 14,548 15,712 

Cost of sales 8,985 9,933 10,351 10,402 11,077 

Gross profit 4,813 4,262 3,631 4,146 4,635 

SG&A 1,695 1,818 1,804 1,848 1,995 

Operating profit 3,118 2,445 1,827 2,299 2,640 

Other income 55 98 92 102 110 

EBIT 3,172 2,543 1,919 2,400 2,750 

EBITDA 4,054 3,460 2,910 3,409 3,775 

Interest charge 171 127 110 115 117 

Tax on income 98 78 49 62 71 

Earnings after tax 2,903 2,338 1,760 2,224 2,561 

Minority interest 18.2 18.3 19.0 20.0 21.0 

Normalized earnings 2,935 2,340 1,763 2,226 2,562 

Extraordinary items 104 203 252 0 0 

Net profit 3,039 2,544 2,015 2,226 2,562 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash 892 1,140 1,383 1,445 1,494 

Accounts receivable 4,080 3,876 3,273 3,587 3,874 

Inventory 2,265 2,428 3,192 3,135 3,490 

Other current assets 59 61 122 131 157 

Total current assets 7,296 7,505 7,969 8,298 9,015 

Investments 318 276 205 205 205 

Plant, property & 

equipment 9,137 9,510 9,364 8,705 8,029 

Other assets 576 560 583 582 594 

Total assets 17,328 17,850 18,121 17,791 17,843 

Short-term loans 1,808 1,156 2,202 1,012 837 

Accounts payable 2,520 2,802 2,796 2,565 2,731 

Current maturities 565 592 172 170 101 

Other current liabilities 50 44 26 29 31 

Total current liabilities 4,944 4,595 5,196 3,776 3,701 

Long-term debt 2,155 1,771 664 735 521 

Other non-current liab. 201 210 253 218 204 

Total non-current liab. 2,356 1,981 918 953 725 

Total liabilities 7,300 6,576 6,114 4,729 4,426 

Registered capital 587 586 586 586 586 

Paid up capital 586 586 586 586 586 

Share premium 1,895 1,907 1,907 1,907 1,046 

Legal reserve 59 59 59 59 59 

Retained earnings 7,451 8,677 9,399 10,455 11,672 

Minority Interests 37 46 56 55 54 

Shareholders' equity 10,027 11,274 12,007 13,062 13,417 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Net profit 3,039 2,544 2,015 2,226 2,562 

Deprec. & amortization 882 917 991 1,008 1,026 

Change in working capital 105 342 -666 -497 -569 

Other adjustments -154 -225 -208 -22 -22 

Cash flow from operations 3,872 3,577 2,132 2,715 2,998 

Capital expenditure -803 -1,290 -845 -350 -350 

Others -217 59 48 0 -12 

Cash flow from investing -1,020 -1,231 -797 -350 -362 

Free cash flow 2,852 2,346 1,335 2,366 2,636 

Net borrowings -1,525 -802 191 -1,132 -381 

Equity capital raised 96 12 0 0 -861 

Dividends paid -1,209 -1,289 -1,299 -1,168 -1,345 

Others 1 -20 17 -2 -1 

Cash flow from financing -2,636 -2,099 -1,092 -2,303 -2,588 

Net change in cash   216 248 243 63 48 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue 10.8 2.9 -1.5 4.0 8.0 

EBITDA 29.0 -14.7 -15.9 17.2 10.8 

Net profit 35.7 -16.3 -20.8 10.5 15.1 

Normalized earnings 33.9 -20.3 -24.7 26.2 15.1 

Profitability (%)      

Gross profit margin 34.9 30.0 26.0 28.5 29.5 

EBITDA margin 29.4 24.4 20.8 23.4 24.0 

EBIT margin 23.0 17.9 13.7 16.5 17.5 

Normalized profit margin 21.3 16.5 12.6 15.3 16.3 

Net profit margin 22.0 17.9 14.4 15.3 16.3 

Normalized ROA 16.9 13.1 9.7 12.5 14.4 

Normalize ROE 29.4 20.8 14.8 17.1 19.2 

Normalized ROCE 25.6 19.2 14.8 17.1 19.4 

Risk (x)      

D/E 0.7 0.6 0.5 0.4 0.3 

Net D/E 0.6 0.5 0.4 0.3 0.2 

Net debt/EBITDA 1.6 1.6 1.6 1.0 0.8 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 2.59 2.17 1.72 1.90 2.18 

Normalized EPS 2.50 2.00 1.50 1.90 2.18 

EBITDA 3.46 2.95 2.48 2.91 3.22 

Book value 8.52 9.57 10.19 11.09 11.39 

Dividend 1.05 1.10 0.90E 1.00 1.15 

Par 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 

Valuations (x)      

P/E 11.2 13.4 16.9 15.3 13.3 

Norm P/E 11.6 14.5 19.3 15.3 13.3 

P/BV 3.4 3.0 2.8 2.6 2.5 

EV/EBITDA 10.0 11.4 13.3 10.9 9.8 

Dividend yield (%) 3.6 3.8 3.1E 3.4 4.0 
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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

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 ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ

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

ของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบรษิัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมนิผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน อีกทั้งมิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส 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) 

 


