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Hire purchase sector - Commercial Car 
อตุสาหกรรมรถเชิงพาณิชยมี์ทิศทางน่าสนใจกว่ารถยนตนั์ง่ 

เราคาดวา่อุตสาหกรรมรถเชงิพาณิชยใ์นปี 2019 จะมคีวามน่าสนใจมากขึน้ การเตบิโตของยอดขายรถเชงิ
พาณิชย ์ (ไม่รวมรถบรรทุกใหญ่)ในปี 2018 อยูท่ี่ 22% ดกีวา่การเตบิโตของรถยนต์นัง่สว่นบุคคลทีเ่ตบิโต
ราว 15% โดยเฉพาะการเตบิโตของยอดขายรถเชงิพาณิชยใ์นเดอืนธนัวาคม 2018 มกีารเตบิโตดทีีส่ดุ
นบัตัง้แต่ปี 2012 ทีร่าว 7.2 หมื่นคนั ส่วนใหญ่มาจากรถกระบะ ในรายงานฉบบัน้ีเราจะโฟกสัเฉพาะรถมนิิ
บสั และรถบรรทุก ซึง่เราคาดวา่จะไดร้บัประโยชน์จากภาวะเศรษฐกจิทีค่าดวา่จะสดใสขึน้ภายหลงัการ
เลอืกตัง้ และกฏหมายทีเ่อือ้อ านวยต่อการเตบิโตรอบใหม่ 

สินเช่ือรถโดยสาร Minibus เข้าสู่วงจรการเติบโตรอบใหม่มาแทนรถตู้ เราคาดว่า ASK จะได้
ประโยชน์สงูสดุ 

ธรุกจิสนิเชื่อรถโดยสาร เราเชื่อวา่จะเหน็วงจรการเตบิโตครัง้ใหมข่องรถตูโ้ดยสารทีก่ าลงัจะทะยอยเปลีย่นรถ
ตัง้แต่ปีน้ีจนถงึปี 2023 จากนโยบายการเปลีย่นจากรถตูเ้ป็นรถมนิิบสั ในปีน้ีจะมรีถตูท้ีค่รบอายุการใชง้าน
ราว 15,000 คนั แต่เทยีบไมไ่ดก้บัอกี 4 ปีขา้งหน้าทีจ่ะมรีถครบอายุราว 2.4 หมื่นคนัต่อปี กลุ่มน้ีเราแนะน า 
ASK (ราคาเหมาะสม 28.60 บาท) จากความเป็นผูน้ าในธรุกจิสนิเชื่อรถโดยสาร ASK เคยมสีดัสว่นสนิเชื่อ
รถตูอ้ยูท่ีร่าว 25% ในปี 2011 ปัจจบุนัอยูท่ีเ่พยีง 5% ตามตลาดทีอ่ิม่ตวัในช่วงทีผ่า่นมา แต่เราคาดว่า
สดัสว่นสนิเชื่อรถมนิิบสัจะเตบิโตแทนและจะสงูขึน้ไดเ้ท่ากบัที่เคยท าไดใ้นอกี 5 ปีขา้งหน้า ตามประมาณการ
ของเรา เราคาดว่า ASK จะม ี2019 ROE ดทีีส่ดุในรอบ 6 ปี 

สินเช่ือรถบรรทุก มี Upside ท่ีเปิดกว้างขึน้ภายหลงัการเลือกตัง้ เราคาดว่า THANI น่าจะได้เปรียบ
ไฟแนนซอ่ื์นๆ 

ส าหรบัธรุกจิสนิเชื่อรถบรรทุก เราคาดวา่แนวโน้มยอดขายรถบรรทุกใหมจ่ะเตบิโตราว 5-10% ใกลเ้คยีงกบั
ปีก่อนแต่เราคาดวา่ม ี upside ภายหลงัการเลอืกตัง้ตามกระตุน้การบรโิภคและการก่อสรา้ง (ตามสถติคิรัง้
ล่าสดุ ยอดขายรถบรรทุก +25%Y-Y ระหวา่งปี 2011-2013) แนะน า THANI (ราคาเหมาะสม 8.10 บาท) 
จากการเป็นผูน้ าสนิเชื่อรถบรรทุก และเราคาดการณ์ก าไรสทุธปีิ 2019 ของ THANI จะสรา้งก าไรสงูสดุไดอ้กี
ครัง้  
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อตุสาหกรรมรถเชิงพาณิชยมี์ทิศทางน่าสนใจกว่ารถยนตนั์ง่ 
เราคาดวา่อุตสาหกรรมรถเชงิพาณิชยใ์นปี 2019 จะมคีวามน่าสนใจมากขึน้ การเตบิโตของยอดขายรถเชงิพาณิชย ์ (ไมร่วม
รถบรรทุกใหญ่)ในปี 2018 อยูท่ี ่22% ดกีว่าการเตบิโตของรถยนต์นัง่สว่นบุคคลทีเ่ตบิโตราว 15% โดยเฉพาะการเตบิโตของ
ยอดขายรถเชงิพาณิชยใ์นเดอืนธนัวาคม 2018 มกีารเตบิโตดทีีสุ่ดนับตัง้แต่ปี 2012 ทีร่าว 7.2 หมื่นคนั สว่นใหญ่มาจากรถ
กระบะ ในรายงานฉบบัน้ีเราจะโฟกสัเฉพาะรถมนิิบสั และรถบรรทุก ซึง่เราคาดว่าจะไดร้บัประโยชน์จากภาวะเศรษฐกจิที่
คาดวา่จะสดใสขึน้ภายหลงัการเลอืกตัง้ และกฏหมายทีเ่อือ้อ านวยต่อการเตบิโตรอบใหม่ 
 
Figure 1: Total Car Sell                           Figure 2: Passenger car VS Commercial car sell 
(Unit: Thousands)     (Unit: Thousands) 
 

 
 
Source: ASK, กรมการขนสง่ 
 
กลุ่มสินเช่ือเช่าซ้ือรถบรรทุก 
รถบรรทุก (ตามนิยามกรมการขนสง่ทางบก) แบ่งออกเป็น 9 ลกัษณะ (ไดแ้ก่ รถกระบะบรรทุก, รถตูบ้รรทุก, รถบรรทุก
ของเหลว, รถบรรทุกวสัดอุนัตราย, รถบรรทุกเฉพาะกจิ, รถพ่วง, รถกึง่พ่วง, รถกึง่พ่วงบรรทุกวสัดยุาง และรถลากจงู) การ
ใหส้นิเชื่อเช่าซือ้รถบรรทุกมตีัง้แต่การใหท้ัง้ตวัรถบรรทุกซึง่มตีัง้แต่ 4 ถงึ 12 ลอ้, เฉพาะตวัรถ และ รถหวัลาก หางพ่วง กึง่
พว่ง  
Figure 2: ประเภทของรถบรรทุก 
 

 
Source: KrungsriBank 
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ปี 2018 ยอดขายรถบรรทุก (ป้ายแดง) + พว่ง/ กึง่พ่วง  เพิม่ขึน้ 10%Y-Y อยูท่ี ่4 หมื่นคนั ซึง่เป็นการแตะระดบั 4 หมื่นคนั
เป็นครัง้แรกในรอบ 4 ปี ทัง้น้ีสาเหตุหลกัเกดิจากความเขม้งวดทางกฏหมายในการจ ากดัน ้าหนักบรรทุกและการขนสง่
ระหวา่งประเทศทีค่กึคกัขึน้  
แนวโน้มยอดขายรถบรรทุกในปี 2019 เราคาดวา่น่าจะมยีอดขายเตบิโตราว 5-10% โดยมปัีจจยัสนบัสนุนจาก  
1.  ก่อนการเลอืกตัง้ จะสรา้งความคกึคกัใหก้บัการขนสง่ระหว่างจงัหวดั  
2.  หลงัการเลอืกตัง้คาดวา่ภาคการก่อสรา้งจะคกึคกัขึน้ ทัง้น้ีตามสถติกิารเลอืกตัง้ครัง้ล่าสดุในปี 2011 ท าใหย้อดขาย

รถบรรทุกมกีารเตบิโตสงูเฉลี่ยปีละ 25%Y-Y  
3.  ไทยเป็นศูนยก์ลางภูมภิาคของตลาดรถบรรทุก และการขนสง่ระหวา่งประเทศทีค่กึคกัขึน้ทัง้การน าเขา้และสง่ออก

ระหวา่งประเทศ  
4.  ราคาน ้ามนัทีย่งัทรงตวัในระดบัต ่า  ท าใหอุ้ปสงสไ์มช่ะงกั และไมเ่ป็นภาระต่อตน้ทุนคา่ขนสง่ของผูป้ระกอบการ 
และ  5. แนวโน้มการฟ้ืนตวัของผลติผลทางการเกษตร 
 
Figure 4: Truck sales                     Figure 5: ดชันีผลผลิตทางการเกษตรรายเดือน 

 
Source: กรมการขนสง่, OAE 
 
 
หุ้นแนะน า 
THANI – ปี 2019 ก าไรน่าจะยงัเหน็ New record high 
เราคงค าแนะน า ซือ้ และคงราคาเหมาะสมปี 2019 ที ่8.10 บาท ประมาณการก าไรปี 2019 อยูท่ี ่1.82 พนัลบ. +11%Y-Y 
เราคาดวา่สนิเชื่อยงัมโีมเมนตมัทีแ่ขง็แกรง่ราว 8-10%Y-Y ในปี 2019 เน่ืองจากการลงทุนภาครฐัและเอกชนภายหลงัการ
เลอืกตัง้โดยเฉพาะในภาคการผลติและขนสง่ซึง่ส่วนใหญ่ตอ้งใช้รถบรรทุกเป็นองคป์ระกอบ นอกจากน้ีเราคาดวา่คา่ใชจ้า่ย
ส ารองฯจะลดลงอยา่งมนีัยส าคญัเน่ืองจากการตัง้ส ารองฯทีม่ากเกนิเกณฑ ์IFRS 9 (ตามความเหน็ของทีป่รกึษาบรษิทั) ท า
ใหบ้รษิทัมโีอกาสกลบัรายการส ารองฯสว่นเกนิ นอกจากน้ี เราคาดวา่บรษิทัยงัสามารถควบคมุคา่ใชจ้า่ยทีไ่มใ่ช่ดอกเบี้ยใน
ระดบัทีต่ ่ากว่า 20%  
 
กลุ่มสินเช่ือเช่าซ้ือรถเพ่ือการโดยสาร (รถบสั รถตู้ และรถมินิบสั) 
 
รถตูโ้ดยสารไดเ้กดิขึน้มาตัง้แต่ปี 2008 การเดนิทางระหวา่งจงัหวดัไดม้กีารปรบัเปลีย่นจากรถเมลแ์ละรถบสัขนาดใหญ่มา
เป็นรถตูโ้ดยสารเพื่อความสะดวกและความรวดเรว็ของการเดนิทาง (ไมต่อ้งต่อรถหลายต่อ และจอดกลางใจเมอืง) ในช่วง
เวลาตัง้แต่ปี 2008-2012 รถตูโ้ดยสารมยีอดจ าหน่ายขึน้ไปสงูสดุเป็นประวตักิารณ์ทีร่าว 2.7 หมื่นคนัต่อปี และมอีตัราการ
เตบิโตราวเฉลีย่ทีร่าว 14% (CAGR) โดยเฉพาะในปี 2010 มอีตัราการเตบิโตสงูถงึ 57% และสามารถมยีอดขายในระดบัทีส่งู
กวา่ 2 หมื่นคนัต่อปีเป็นเวลา 4 ปีตดิต่อกนั หลงัจากนัน้ยอดขายรถตูโ้ดยสารอยูใ่นภาวะทีซ่บเซาลงโดยคงเหลอืยอดขายปี
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ละ 1.3-1.5 หมื่นคนัต่อปี ส าหรบัล่าสดุในปี 2018 ยอดขายรถโดยสารตู+้มนิิบสัอยูท่ี ่1.48 หมื่นคนั โดยเหน็การปรบัเพิม่ขึน้
ของยอดขายตัง้แต่เดอืน ต.ค. 2018 ภายหลงัการเริม่ใช้กฏหมายหา้มรถตูอ้ายเุกนิ 10 ปีใหบ้รกิาร 
 
Figure 6: Van VS Minibus   Figure 7: Minibus advantage 

  
Source: กรมการขนส่ง 
 
การเปลี่ยนแปลงทางนโยบายของกรมการขนสง่ ท าใหเ้ราเชื่อวา่จะส่งผลใหธ้รุกจิสนิเชื่อรถโดยสารเขา้สู่วงจรการเตบิโตอกี
ครัง้ กล่าวคอืนโยบายของกรมการขนสง่ตัง้แต่ปี 2018 ไดก้ าหนดใหร้ถตูท้ีม่อีายุ 10 ปีเปลีย่นเป็นรถโดยสารขนาดเลก็ (มนิิ
บสั) เน่ืองจากมมีาตรฐานความปลอดภยัทีส่งูกว่ารถตู้ เน่ืองจากรถมนิิบสัเป็นรถขนาดใหญ่กวา่ จ านวนทีน่ัง่มากกวา่ และมี
ระบบควบคมุความเรว็  อา้งองิขอ้มลูจาก Transport Journal และสถติติามรปู เหน็ไดช้ดัวา่จะมจี านวนรถตูโ้ดยสารที่จะ
ทยอยครบอายใุชง้านละ/หรอืมรีถมนิิบสัเขา้มาแทนรถตูใ้นปี 2019 ราว 15,000 คนั (และจะมากขึน้ในปี 2020 ต่อเน่ืองไป 4 
ปี) ในจ านวนน้ีอาจมกีารเปลีย่นเป็นรถตูค้นัใหม่ (ราคารถถูกกว่ามนิิบสั) หรอืเปลีย่นเป็นรถมนิิบสัเลยทนัที่ ยงัไมร่วม
แนวทางของกรมการขนสง่ฯทีก่ าลงัท าการศกึษาเพิม่เตมิในการเปลีย่นรถสองแถวเลก็-รถสองแถวเป็นมนิิบสัแทนเช่นกนั 
 
Figure 8: Van and Microbus sell (Units)   Figure 9: Van and Microbus sell and growth 

  
Source: กรมการขนส่ง 
 
หุ้นแนะน า 
ASK – ได้ประโยชน์จากการกลบัมารอบใหม่ของรถตู้และมินิบสัโดยสาร 
 
ผูบ้รหิาร ASK คาดวา่จะมจี านวนลูกคา้รถตูโ้ดยสารทีค่รบอายใุชง้านหรอืตอ้งเปลีย่นเป็นมนิิบสัราว 2 พนัคนัในปี 2019 และ
ยงัต่อเน่ืองในปีอื่นๆ ทัง้น้ีหากองิกบัราคาขายที ่2.2-2.4 ลา้นบาทต่อคนั คาดวา่จะมยีอดปล่อยสนิเชื่อใหมเ่ฉพาะมนิิบสัทีร่าว 
4.5-5 พนัล้านบาท โดย Yield (Effective rate) ของสนิเชื่อรถมนิิบสัอยูท่ีร่าว 7-9% ซึง่สงูกวา่ค่าเฉลีย่ของ Loan yield ทัง้
พอรต์ทีอ่ยูท่ีร่าว 7.5-7.6% ท าใหจ้ะสง่ผลดตี่อ Spread ในปี 2019 ดว้ย  
 



Finance Sector 

หน้า 5 จาก 7 

ผูบ้รหิารตัง้เป้าหมายการเตบิโตของสนิเชื่อในปี 2019 ทีร่าว 15-20% มากกวา่ในปีที่ผา่นมาทีท่ าไดท้ี่ 12%Y-Y จากความ
ตอ้งการรถโดยสารมนิิบสั นอกจากน้ีจากการจดัการคณุภาพหน้ีที่ดขีึน้ในปี 2018 ท าให ้NPL ไมเ่ป็นภาระต่อการกนัส ารองฯ
ในปีน้ีรวมถงึไมน่่าจะไดร้บัผลกระทบจากมาตรฐาน IFRS 9 ดว้ยองิจาก NPL Ratio ที ่2.4% และ Coverage ratio ที ่95% 
เราคาดวา่ ASK น่าจะตอ้งการ Credit cost ทีร่าว 1.2% น้อยกวา่ปีก่อน เราคาดการณ์ก าไรปี 2019 ที ่898 ลบ.+10.7%Y-Y 
และคาดวา่ 2019 ROE จะอยูท่ี ่17% และเป็นการเขา้สูว่งจรขาขึน้ของ ROE จากผลของก าไรทีเ่พิม่ขึน้และ Financial 
leverage (DE Ratio ทีร่าว 6 เท่า ซึง่เพยีงพอต่อการขยายธรุกจิในระดบั 8-10% ไปไดอ้กี 3 ปี) ประเมนิราคาเหมาะสม 
28.60 บาท พรอ้ม Dividend yield ราว 6-7% ต่อปี 
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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 าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมลู

ที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรอืมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่น

รายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บริษทัไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจูงหรอืชี้ชวนใหผู้้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือ

ขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษัทจงึไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

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) 
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