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(Bt
) Rating Price (Bt) End-19 EPS Growth (%) P/E(x) P/BV(x) Dividend yield (%) ROE (%) 

  2 Apr 19 target 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

BBL BUY 209.00 245.00 8.6% 4.2% 10.4 10.0 0.91 0.86 3.8 4.1 9.2 9.1 

KBANK BUY 189.00 212.00 5.2% 3.0% 11.2 10.9 1.11 1.03 2.3 2.5 10.3 9.8 

KTB BUY 19.10 23.00 -3.6% 3.7% 9.7 9.4 0.82 0.79 4.2 4.2 8.6 8.6 

SCB HOLD 130.50 137.00 3.3% 10.7% 10.7 9.7 1.10 1.03 4.2 4.6 10.6 11.0 

BAY BUY 37.25 44.60 0.9% 5.1% 11.0 10.4 1.06 0.99 2.7 2.8 9.9 9.7 

TMB BUY 2.04 2.58 -26.1% 9.4% 10.4 9.5 0.86 0.81 3.4 3.4 8.4 8.7 

TISCO HOLD 88.25 92.00 12.8% 1.3% 10.3 10.1 1.81 1.75 7.9 7.9 17.9 17.5 

TCAP HOLD 53.00 60.00 -10.4% 6.7% 8.8 8.2 0.88 0.83 4.5 4.5 10.4 10.4 

KKP HOLD 70.25 76.00 -1.7% 4.1% 10.0 9.6 1.35 1.29 7.1 7.5 13.7 13.7 

Banks Industry Mean 3.9 4.9 10.5 10.0 1.05 0.99 3.7 3.9 10.2 10.2 
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1Q19 Results Preview 
เราคาดว่ากลุ่มธนาคารจะมีก าไรสทุธิ 1Q19 ท่ี 5.15 หมื่นลบ. เพ่ิมขึน้ 24%Q-Q (ค่าใช้จ่ายท่ีไม่ใช่
ดอกเบีย้และส ารองฯลดลง) แต่ขยบัลงราว 1%Y-Y (รายได้ค่าธรรมเนียมท่ีลดลง)  โดยประมาณการ
ยงัไม่รวมค่าใช้จ่ายพิเศษท่ีอาจเกิดขึน้จากมาตรฐานบญัชีฉบบัใหม่เร่ืองผลประโยชน์พนักงานท่ี
อาจจะส่งผลต่อประมาณการก าไรราว 8% และยงัไม่รวมก าไรพิเศษท่ีอาจเกิดขึน้จากการขาย
สินทรพัยแ์ละเงินลงทุน โดยรวมท าให้คาดว่าไตรมาสน้ียงัคงเป็นไตรมาสท่ีดีพอสมควรส าหรบักลุ่ม
ธนาคารท่ามกลางสินเช่ือท่ีดชูะลอตวัและความต้องการสินเช่ือท่ียงัไม่ชดัเจนนัก แม้กระนัน้เรายงั
เช่ือมัน่ว่า Upside ของสินเช่ือจากการลงทุนภาคเอกชนน่าจะเกิดขึน้คร่ึงหลงัของปีภายหลงัการ
จดัตัง้รฐับาลซ่ึงน่าจะช่วยเพ่ิมความเช่ือมัน่ให้กบัภาคเอกชนได้ และเราคาดว่าน่าจะน าไปสู่การ
เพ่ิมขึน้ของวงจรการลงทุนและสินเช่ือภาคเอกชนรอบใหม่ได้ โดยหากเกิดขึน้วงจรดงักล่าวจะใช้
เวลาประมาณ 3-5 ปี ซ่ึงธนาคารท่ีจะได้ประโยชน์สงูสดุคือธนาคารใหญ่ แนะน า KBANK (TP 212 
บาท) และ BBL (TP 245 บาท) เป็น Top Pick 
คาดการณ์ก าไรปกติฟ้ืนตวั 24%Q-Q แต่ -1%Y-Y 
คาดการณ์ก าไรกลุ่มธนาคาร 1Q19 ที ่ 5.15 หมื่นลบ. เพิม่ขึน้ 24%Q-Q (คา่ใช้จา่ยทีไ่มใ่ช่ดอกเบี้ยและ
ส ารองฯลดลง) แต่ขยบัลงราว 1%Y-Y (รายไดค้า่ธรรมเนียมทีล่ดลง)  ทัง้น้ีหากรวมคา่ใชจ้า่ย one-time จาก
มาตรฐานบญัชผีลประโยชน์พนกังานฉบบัใหม่ โดยในไตรมาสน้ีอาจมบีางธนาคารเช่น SCB BAY TMB 
KBANK และ TISCO จะบนัทกึค่าใชจ้า่ยพเิศษรวมเป็นจ านวนราว 3-4 พนัลบ. ซึง่จะมผีลกระทบต่อก าไร
สทุธริาว 8%  และประมาณการของเรายงัไม่รวม ก าไรพเิศษอื่นจากการขายสนิทรพัย ์ เช่น  KTB (ก าไร
จากการขายทีด่นิ) และ BAY (ก าไรพเิศษจากการขายเงนิลงทุนบรษิทัเงนิตดิลอ้)  
เฉพาะก าไรปกตเิราคาดวา่ KTB น่าจะมกี าไรปกตทิี่เตบิโตน่าสนใจทีส่ดุราว 18%Q-Q และ 7%Y-Y 
เน่ืองจากการตัง้ส ารองฯทีล่ดลง และคา่ใชจ้่ายทีไ่มใ่ช่ดอกเบีย้ทีล่ดลงตามฤดกูาล รวมไปถงึ KBANK ทีค่าด
วา่จะมกี าไรสทุธทิี ่1.09 หมื่นลบ. +56%Q-Q, 2%Y-Y จากการตัง้ส ารองฯทีล่ดลงและรายไดด้อกเบี้ยสุทธทิีด่ี
ขึน้ 
สินเช่ือ 3M19 หดตวัตามฤดกูาล แต่น่าจะฟ้ืนภายหลงัภาพรฐับาลท่ีชดัเจน 
เราคาดวา่เราคาดวา่สนิเชื่อส าหรบั 3M19 จะลดลงเลก็น้อยหรอืทรงตวั YTD การเลอืกตัง้แทบไมส่ง่ผลต่อ
ความตอ้งการสนิเชื่อมากนัก เราคาดว่า SCB TMB และ TCAP จะมสีนิเชื่อทีเ่ตบิโตขึน้ราว 0.8-1%YTD 
โดยส่วนใหญ่มาจากสนิเชื่อทีอ่ยูอ่าศยัก่อนการใชม้าตรการ LTV ใหม่ ขณะที ่BBL น่าจะมสีนิเชื่อหดตวัทีส่ดุ
ราว 1-1.5%YTD 
คงน ้าหนักการลงทุน Overweight แนะน า KBANK และ BBL 
เรายงัเชื่อมัน่วา่ Upside ของสนิเชื่อจากการลงทุนภาคเอกชนน่าจะเกดิขึน้ครึง่หลงัของปีภายหลงัการจดัตัง้
รฐับาลซึง่น่าจะช่วยเพิม่ความเชื่อมัน่ใหก้บัภาคเอกชนได้ และเราคาดวา่น่าจะน าไปสูก่ารเพิม่ขึน้ของวงจร
การลงทุนและสนิเชื่อภาคเอกชนรอบใหมไ่ด ้ โดยหากเกดิขึน้วงจรดงักล่าวจะใชเ้วลาประมาณ 3-5 ปี ซึง่
ธนาคารทีจ่ะไดป้ระโยชน์สูงสดุคอืธนาคารใหญ่ แนะน า KBANK (TP 212 บาท) และ BBL (TP 245 บาท) 
เป็น Top Pick 
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คาดการณ์ก าไรปกติฟ้ืนตวั 24%Q-Q แต่ -1%Y-Y หากนับรวมรายการพิเศษท่ีอาจเกิดขึน้ทัง้ทางบวกและลบหลาย
รายการมีความเป็นไปได้ท่ีก าไรสทุธิน่าจะดีกว่าประมาณการ 

คาดการณ์ก าไรกลุ่มธนาคาร 1Q19 ที ่5.15 หมืน่ลบ. เพิม่ขึน้ 24%Q-Q แต่ขยบัลงราว 1%Y-Y โดยมรีายการดงัน้ี 

- ก าไรทีค่าดวา่จะเพิม่ขึน้ Q-Q เกดิจากคา่ใชจ้่ายจากการด าเนินงานทีค่าดวา่จะลดลง 10%Q-Q จากฐานทีส่งูในไตรมาส
ก่อนตามฤดกูาล และคาดวา่คา่ใชจ้่ายส ารองฯจะลดลง 3%Q-Q ตามแนวโน้มการตัง้ส ารองฯของกลุ่มแบงกท์ีล่ดลงในปีน้ี
จากความเสีย่ง NPL ทีผ่อ่นคลายลง  

 - ก าไรทีค่าดวา่จะขยบัลง Y-Y หลกัๆเกดิจากรายไดท้ีไ่มใ่ชด่อกเบีย้ทีค่าดวา่จะลดลง 18%Y-Y จากการยกเลกิการเรยีก
เกบ็คา่ธรรมเนียมการโอนซึง่ไดเ้ริม่ในเดอืนม.ีค. ในปีก่อนหน้า ขณะทีร่ายไดด้อกเบีย้สทุธคิาด +6.26%Y-Y ตามการ
เตบิโตของสนิเชือ่และคาด NIM ขยบัขึน้เป็น 3.37% จาก 3.35% ใน 1Q18 

ทัง้น้ีใน 1Q19 จะมรีายการพเิศษเกดิขึน้หลายรายการทัง้บวกและลบ ซึง่ในเบือ้งตน้ยงัประมาณการไดไ้ม่ชดัเจน กล่าวคอื 

1. คา่ใชจ้า่ย one-time จากมาตรฐานบญัชผีลประโยชน์พนกังานฉบบัใหม่ โดยในไตรมาสนี้อาจมบีางธนาคารเช่น SCB BAY 
TMB KBANK และ TISCO จะบนัทกึคา่ใชจ้า่ยพเิศษทีเ่กดิจากมาตรฐานบญัชกีารเกษยีณอายพุนกังานแบบใหม่เลยแมว้า่ยงั
ไม่ประกาศในพระราชกจิจาฯ หากรวมคา่ใชจ้่ายจาก 5 ธนาคารขา้งตน้เป็นจ านวนราว 3-4 พนัลบ. ซึง่จะมผีลกระทบต่อก าไร
สทุธริาว 8% สว่น KTB และ TCAP ยงัไมม่กีารตัง้ส ารองฯในไตรมาสนี้โดย KTB น่าจะมรีายการเกดิใน 2H19 หลงัผา่นร่าง
รฐัวสิาหกจิ สว่น TCAP รอการประกาศใชฯ้ (TCAP จะมคีา่ใชจ้า่ยราว 730 ลบ. ซึง่กระทบก าไรราว 30%) ขณะที ่ BBL 
(ทัง้หมด) และ KKP (บางสว่น) ตัง้ส ารองฯไปแลว้ใน 4Q18 

2. ก าไรพเิศษจากการขายสนิทรพัย ์ น่าจะเกดิขึน้กบั KTB ซึง่น่าจะมกีารบนัทกึก าไรจากการขายทีด่นิ และ BAY ทีน่่าจะมกีาร
บนัทกึก าไรพเิศษจากการขายเงนิลงทุน 50% ในบรษิทัเงนิตดิลอ้  

เฉพาะก าไรปกตเิราคาดวา่ KTB น่าจะมกี าไรปกตทิีเ่ตบิโตน่าสนใจทีส่ดุราว 18%Q-Q และ 7%Y-Y เน่ืองจากการตัง้ส ารองฯที่
ลดลง และคา่ใชจ้่ายทีไ่มใ่ชด่อกเบีย้ทีล่ดลงตามฤดกูาล รวมไปถงึ KBANK ทีค่าดวา่จะมกี าไรสทุธทิี ่ 1.09 หมืน่ลบ. +56%Q-Q, 
2%Y-Y จากการตัง้ส ารองฯทีล่ดลงและรายไดด้อกเบีย้สทุธทิีด่ขี ึ้น 

Table 1: 1Q19 Earnings Preview 

 

 

 

 

 
 
 
 

 
Source: FSS and company 
*Net profit include extra expense from new acct standard of employment benefit 

 

 

Bank 
Norm 
1Q19E 4Q19 Q-Q 1Q18 Y-Y 

Net* 
1Q19E Q-Q Y-Y 

BBL 9,158 8,101 13.0% 9,005 1.7% 9,158 13.0% 1.7% 

KBANK 10,973 7,033 56.0% 10,766 1.9% 10,500 49.3% -2.5% 

SCB 10,081 7,084 42.3% 11,364 -11.3% 8,900 25.6% -21.7% 

KTB 7,270 6,159 18.1% 6,787 7.1% 7,270 18.0% 7.1% 

BAY 6,391 6,110 4.6% 6,215 2.8% 5,190 -15.1% -16.5% 

TMB 2,033 1,701 19.5% 2,280 -10.8% 1,660 -2.4% -27.2% 

TISCO 1,756 1,725 1.8% 1,767 -0.6% 1,555 -9.8% -12.0% 

TCAP 2,025 2,020 0.3% 1,899 6.7% 2,025 0.3% 6.7% 

KKP 1,541 1,427 8.0% 1,513 1.8% 1,500 5.1% -0.9% 

Total 51,229 41,359 23.9% 51,594 -0.7% 47,758 15.5% -7.4% 
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คาดสินเช่ือ 3M19 ยงัแผว่ แต่ยงัคาดหวงัการฟ้ืนตวัใน 2H19 

กลุ่มธนาคารรายงานสนิเชือ่ทีช่ะลอตวัตัง้แต่ตน้ปีเน่ืองจากการจ่ายช าระคนืของสนิเชือ่ธรุกจิซึง่เป็นไปตามฤดกูาล โดยแมว้า่
สนิเชือ่เดอืนก.พ. จะเพิม่ขึน้ 0.16%M-M (ราว 1.75 หมืน่ลบ.) แต่รวม 2M19 ยงัลดลง 0.38%YTD  
ธนาคารทีม่สีนิเชือ่เพิม่ขึน้ดทีีส่ดุในเดอืนก.พ. คอื TCAP +0.55%M-M มาจากสนิเชือ่ในกลุ่มธุรกจิ (สนิเชือ่ระยะสัน้เพือ่เงนิทุน
หมุนเวยีน) และสนิเชือ่เชา่ซือ้ (สว่นใหญ่เป็นสนิเชือ่จ าน าทะเบยีนรถ) ขณะที ่TMB +0.5%M-M (มาจาก mortgage loan 1% + 
Corporate และ SSme เพิม่เลก็น้อย) ขณะที ่BBL เป็นธนาคารทีม่สีนิเชือ่ลดลงสงูสดุ 0.31%M-M  จากการจ่ายช าระคนืตาม
ฤดกูาล รวมสนิเชือ่ 2M19 ลดลง 0.38%YTD TCAP เป็นธนาคารทีม่สีนิเชือ่เตบิโตดทีีส่ดุ 0.67% ขณะที ่BBL สนิเชือ่ลดลง 
1.8%YTD เน่ืองจากการจา่ยช าระคนืของลกูคา้ในกลุม่สนิเชือ่ธรุกจิ 
 
เราคาดวา่สนิเชือ่ใน 3M19 ไม่น่าจะมภีาพต่างจาก 2M19 มากนัก้ โดยเราคาดวา่กลุม่ธนาคารจะมสีนิเชือ่ใน 1Q19 ลดลงเลก็น้อย
หรอืทรงตวั YTD การเลอืกตัง้แทบไม่สง่ผลตอ่ความตอ้งการสนิเชือ่มากนกั เราคาดวา่ SCB TMB และ TCAP จะมสีนิเชือ่ที่
เตบิโตขึน้ราว 0.8-1%YTD โดยสว่นใหญ่มาจากสนิเชือ่ทีอ่ยูอ่าศยัก่อนการใชม้าตรการ LTV ใหม่ ขณะที ่BBL น่าจะมสีนิเชือ่หด
ตวัทีส่ดุราว 1-1.5%YTD  

 
Figure 1: Feb 2019 Loan growth M-M                  Figure 2: Feb 2019 Loan growth YTD 

                

 
 Source: FSS and company 

 
 

คงค าแนะน า Overweight แนะน า KBANK และ BBL เป็น Top Pick 

เรายงัเชือ่มัน่วา่ Upside ของสนิเชือ่จากการลงทุนภาคเอกชนน่าจะเกดิขึน้ครึง่หลงัของปีภายหลงัการจดัตัง้รฐับาลซึง่น่าจะช่วยเพิม่ความ
เชือ่มัน่ใหก้บัภาคเอกชนได ้ และเราคาดวา่น่าจะน าไปสูก่ารเพิม่ขึน้ของวงจรการลงทุนและสนิเชือ่ภาคเอกชนรอบใหม่ได้ โดยหากเกดิขึน้
วงจรดงักลา่วจะใชเ้วลาประมาณ 3-5 ปี ซึง่ธนาคารทีจ่ะไดป้ระโยชน์สงูสดุคอืธนาคารใหญ่ แนะน า KBANK (TP 212 บาท) และ BBL 
(TP 245 บาท) เป็น Top Pick 
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บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาหน)  

ส านักงานใหญ่ ส านักงานไทยซัมมิท ทาวเวอร์  สาขา อัลม่าลิงค์ สาขา อัมรินทร์ ทาวเวอร์ สาขา เซ็นทรัลปิ่นเกล้า 1 

999/9 า แ รศเ าาฟฟอดิดร คาอ  (ร ยส สรสนารสุส )1768  25 า แ ราน่มล เ่สแอ าน้ส 9114115  496/502 า แ รานมรเสอรอ อ าิาารอ  7/129-221 า แ ริซ็สอรน่ ปอ่สิก่้   

ิซ็สอรน่ิาเ่ศอ าน้ส 18 , 25 า แ รไอยซนมมเอ อ าิาารอ าน้ส 5 131  ซ .าเศ่ม ช.ิพ เ่สลเเ  คขาสุ่มพเสี าน้ส 20 ช.ิพ เ่สลเเ คขาสุ่มพเสี  อ าิาารอ าน้สอี่ 16 ห้าส 2160/1 

ช .พรรร ม 1 คขาสปอุมานส  ช .ิพาราุรีเนศ หมล คขาสา สกรปอ  ิขเปอุมานส ล .กรุสิอพมห สแร  ิขเปอุมานส ล .กรุสิอพมห สแร  ช.ารมร าาสสี คขาส ารุณามรเสอรอ   

ิขเปอุมานส ล .กรุสิอพมห สแร  ิขเห้ายขา ส ล .กรุสิอพมห สแร    ิขเ า สกากส้าย ล.กรุสิอพมห สแร 

     
สาขา บางกระปิ สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2)  สาขา สินธร 3 

3105 า แ ริา็สม รอแ าน้ส 3 589 หมูล 12 า แ ราุศอ าิาารอ 1 130-132 า แ รรเส ร อ าิาารอ 1  140/1 า แ ริแ่ียสหสาส 2 าน้ส 18  130-132 า แ รรเส ร อ าิาารอ 3  

ห้าสิ่ขอี่ A3R02  ช .่ ศพร้ า  าาฟฟอด าน้ส 19 ห้าสิ่ขอี่ 589/105  าน้ส 2 ช .าเอยุ คขาสุ่มพเสี  ช .าเอยุ คขาสุ่มพเสี  าน้ส 19 ช.าเอยุ คขาสุ่มพเสี  

คขาสแ่าสลน่ส ิขเา สกรปอ (ิศเม 1093/105 )  ิขเปอุมานส ล .กรุสิอพมห สแร  ิขเปอุมานส ล .กรุสิอพมห สแร  ิขเปอุมานส ล .กรุสิอพมห สแร  

ล .กรุสิอพมห สแร  ช .า สส -เร ศ(กม.3  ) คขาสา สส      

 ิขเา สส  ล .กรุสิอพมห สแร     

     

สาขา ลาดพร้าว สาขา ประหาหื่น สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์ 

555 า แ รรร  อ าิาารอ 2  105/1 า แ ราี าน้ส 4  1/832 าน้ส 2 12.5 13 หมูห 17  990 า แ รานาศุ่ร รเมิพ่ร าน้ส 12  576 ช.รนเส  เิาดรอ  

ยูสเเ 1106 าน้ส 11 ช.พห่ยย เส  ช .ิอดา ่รสิแร รหอ คขาส่ ศย า  เ .แูแเ า .ก่ ู่กก  ห้าส 1210 ช.พรรร ม 4 คขาสรี่ม  เ .า สกรรรา า.ิมืาสสสอาุรี  

คขาสลเุลนกร ิขเลเุลนกร ิขเลเุลนกร ล .กรุสิอพมห สแร  ล .ปอุม  สี  ิขเา สรนก ล .กรุสิอพมห สแร  ล .สสอาุรี  

ล .กรุสิอพมห สแร      

     

สาขา ศรีราหา สาขา ขอนแก่น  1  สาขา ขอนแก่น  2  สาขา ขอนแก่น  3  สาขา อุดรธานี 

135/99 ( เึกแาม าน้ส G) ชสสรุขุมาเอ 311/16 าน้ส 2 ช.ก่ สิมืาส ิ่ขอี่ 26/9 หมูลอี่ 7 าน้ส 2  311/1  197/29 1213/3  

เ .ดรีร า  า.ดรีร า  เ. สิมืาส า.ิมืาสขาสคกลส ช.ดรีลนสอรอ หมล ช .ก่ สิมืาส  (ฝึ่สรเมาึส)  ช .าุศรศุดรี เ .หม กคข้ส  

ล .า่าุรี  ล.ขาสคกลส เ . สิมืาส เ  . สิมืาส  า .ิมืาสาุศร  สี ล.าุศร  สี  

  า .ิมืาสขาสคกลส ล.ขาสคกลส  า .ิมืาสขาสคกลส ล.ขาสคกลส   

     

สาขา เหียงใหม่ 1 สาขาเหียงใหม่  2  สาขาเหียงใหม่  3  สาขา เหียงราย  สาขา แม่สาย 

308  310  า แ รมร เ่ิพ่ร 32/4 หมูลอี่ 2 าน้ส 1  353/15 หมูล 4 เ.รเมกก  119 หมูล 10 เ.คมลร ย  

หมูลา้ สิาียส หมลค่สศอ หมูลา้ สิาียส หมลค่สศอ ห้าส B1-1, B1-2  า .ิมืาสิาียสร ย ล.ิาียสร ย  า .คมลร ย ล.ิาียสร ย  

ช .า้ สแ่ ส เ.า้ สแ่ ส  ช .า้ สแ่ ส เ.า้ สแ่ ส  เ .คมลิหียร า.ิมืาสิาียส หมล    

า .ิมืาสิาียส หมล ล.ิาียส หมล  า .ิมืาส ล.ิาียส หมล  ิาียส หมล   

     

สาขา นครราหสีมา สาขา สมุทรสาคร สาขา ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ 1 สาขา หาดใหญ่ 2 

1242/2 ห้าส  A3 าน้ส 7 813/30 ช.สรรเสหอ  22/18  200/221 , 200/223 106 าน้ส่าย ช.ปรรา  เปึเยอ  

รก สนกส สิศารมา่ อ่ สแรร ารีม  เ .มห านย า.ิมืาสรมุอรร แร  ช.ห่าสพลาานศฉ่าส า แ รลุ่ศเด ห ศ หญลพ่ ซล  าน้ส2 เ .ห ศ หญล า.ห ศ หญล ล.รสข่  

ช .มเเรภ พ เ. สิมืาส  ล .รมุอรร แร  เ.เ่ ศ หญล า .ิมืาสภูิก็เ  ช .สเพนอ อาุอเด 3 เ.ห ศ หญล   

า .ิมืาสสแรร ารีม  ล.สแรร ารีม   ล .ภูิก็เ  า .ห ศ หญล ล.รสข่   

     

สาขา หาดใหญ่ 3 สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี  

200/222 1200/224 1200/226  59/28 ช.ห้ายยาศ เ.อนาิอี่ยส  173/83-84 หมูล 1 ช.านศยพ เว-า ส หญล  300/69-70 หมูล 4 เ.รูรรมเค่   

า แ รลุ่ศเด ห ศ หญลพ่ ซล  าน้ส2 า .ิมืาสเรนส ล.เรนส  เ .มรข มิเ้ีย า.ิมืาสรุร ดสอ  สี  า .ิมืาส ล.ปึเเ สี   

ช .สเพนอ อาุอเด 3 เ.ห ศ หญล   ล .รุร ดสอ  สี    

า .ห ศ หญล ล.รสข่      

     

                                            
ค านิยามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซื้า”    ิสื่าสล กร แ ปึลลุานส ต่ ากวา่ มู่แล เ มปึลลนยพ้ืสฐ ส ยศยแ ศหานสผ่เาาคอส 10% 

HOLD “ชืา”    ิสื่าสล กร แ ปึลลุานส ต่ ากวา่ มู่แล เ มปึลลนยพ้ืสฐ ส ยศยแ ศหานสผ่เาาคอส 0% - 10% 

SELL “ข ย”  ิสื่าสล กร แ ปึลลุานส  สูงกว่า มู่แล เ มปึลลนยพ้ืสฐ ส 

TRADING BUY “ซื้าิก็สกก ไรรรยรรน้ส”   ิสื่าสล กมีปรริศ็สอี่มีผ่าากเลาร แ หุ้ส สรรยรรน้ส คม้าล ร แ ปึลลุานสลรรูสกาล มู่แล เ มปึลลนยพ้ืสฐ ส 

OVERWEIGHT “่สอุสม กกาล เ่ ศ”   ิสื่าสล กแ ศหานสผ่เาาคอสอี่ สูงกว่า ตลาด 

NEUTRAL “่สอุสิอล กนาเ่ ศ”     ิสื่าสล กแ ศหานสผ่เาาคอสอี่ เทา่กับ ตลาด 

UNDERWEIGHT “่สอุสส้ายกาล เ่ ศ”   ิสื่าสล กแ ศหานสผ่เาาคอสอี่ ต่ ากว่า ตลาด 

หม ยิหเุ  :ผ่เาาคอสอี่แ ศหานสา ลิป่่ียสคป่สเ มแา มิรี่ยสขาสเ่ ศอี่ิพเ่มข้ึส หราื่ศ่ส สขณรสน้ส  

 

DISCLAIMER: ร ยส สฉานาสี้ลนศอก ยศยารเดนอห่นกอรนพยอ ฟอสนสิซีย ไซรนร ลก กนศ (มห าส ) “ารเดนอ” ข้ามู่อี่ปร กร สร ยส สฉานาสี้ชูกลนศอก ขึ้สาสพ้ืสฐ สขาสคห่ลสข้ามู่

อี่ิาื่าาล หรืาแาริาื่าาล มีแา มสล ิาื่าชืา ค่ร /หราืมีแา มชูกเ้าส ายล สไรก็เ มารเดนอไมลรนาราสแา มชูกเ้าสแราช้าสขาสข้ามู่ศนสก่ล า ขา้มู่ค่รแา มิห็สอี่ปร กรายูล ส

ร ยส สฉานาสีา้ ลมีก ริป่่ียสคป่ส คก้ไข หรืาิพเ่มิเเมไศ้เ่าศิา่ ยศยไมลเ้าสคล้ส ห้อร า ล่าสหส้  ารเดนอไมลมีแา มปรรรสแออี่ลรานกลสูหราืาี้าาส หผู้้่สอุส ่สอุสซื้าหรืา

ข ยห่นกอรนพยอเ มอี่ปร กร สร ยส สฉานาสี้ รามอน้สารเดนอไมลไศ้รนาปรรกนสผ่เาาคอสหรืาร แ ขาสห น่กอรนพยอเ มข้ามู่อี่ปร กรคเลายล ส ศ ารเดนอลสึไมลรนาผเศาาาเลาแา ม

ิรียห ย ศๆ อี่ิกเศขึ้สล กก รสก ข้ามู่หรืาแา มิห็ส สร ยส สฉานาสี้ไป า้ไมลาล กรณี ศก็เ ม ผู้่สอุสแารดึกด ขา้มู่ค่ร า้ศุ่ยพเสเลายล สราาแาา สก รเนศรเส ล่สอุส 

ารเดนอขารสาส เ่ขรเอ เว สข้ามู่ค่รแา มิห็สอี่ปร กรายูล สร ยส สฉานาสี ้ ห ้มมเ ห้ผู้ ศสก ข้ามู่ค่รแา มิห็ส สร ยส สฉานาสี้ไป า้ปรรยยาสอ แนศ่าก ศนศคป่ส อก ซ้ก  สก 

าากครศสหรืาิผยคพรลเลาร   รณาสไมลาล อน้สหมศหรืาา สรลาส ยศยไมลไศ้รนาาสุญ เิป็ส่ ย น่กดณอานกดรล การเดนอ่ลาสหส้  ก ร่สอุส สห่นกอรนพยอมแีา มิรี่ยส ผู้่สอุสแาร

ดึกด ข้ามู่ค่รพเล รณ ายล สราาแาากลาสก รเนศรเส ล่สอุส 

ารเดนอห น่กอรนพยอ ฟอสนสิซีย ไซรนร ลก กนศ (มห าส )า ลิป็สผู้ศูค่รภ พแ ล่าส ( Market Maker) ค่รผู้าาก ารก แนญครศสรเอ เาสุพนส อ (Derivative Warrants) าสห่นกอรนพยอ

อี่ปร กสายูล สร ยส สฉานาสี้ ยศยารเดนอฯ า ลลนศอก าอาเิแร รหอขาสห น่กอรนพยอา้ สาเสศนสก่ล าสี้ ศนสสน้ส สนก่สอุสแารดึกด ร ย่ริาียศ สหสนสราืาี้าาสขาส ารก แนญครศสรเอ เ

าสุพนส อศนสก่ล ากลาสเนศรเส ล่สอุส 
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สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏหื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผ่รก ราลก รกก กนาศูค่กเลก รารเดนอลศอริาียสอีค่รศสไา้สี้ ิป็สผ่อี่ไศ้ล กก รรก ราลค่รปรริมเสข้ามู่อี่ารเดนอลศอริาียส สเ่ ศห่นกอรนพยอคหลสปรริอดไอย ค่ร

เ่ ศห่นกอรนพยอ ิา็ม ิา ไา "(ารเดนอลศอริาียส )" ิปอศิผยเลาร   รณร ค่ริป็สข้ามู่อี่ผู้่สอุสอน่าไปร ม รชิข้ ชึสไศ้ ผ่รก ราลศนสก่ล าลึสิป็สก รสก ิรสาขา้มู่ ส

มุมมาสขาสาุแแ่ภ ยสากเลาม เรฐ สก รกก กนาศูค่กเลก รขาสารเดนอลศอริาียส ยศยไมลไศ้ิป็สก รปรริมเสผ่ก รปรเานเเส สหรืาก รศก ิสเสกเลก รขาสารเดนอลศอริาียส 

าีกอน้สมเไศ้ า้ข้ามู่ภ ย สขาสารเดนอลศอริาียส สก รปรริมเส ศนสสน้ส ผ่รก ราลอี่ครศสสี้ลึสไมลไศ้ิป็สก รรนาราสชสึผ่ก รปรเานเเส สหรืาก รศก ิสเสก รขาสารเดนอลศอริาียส 

ค่รไมลชืาิป็สก ร ห้แก คสรสก  สก ร่สอุส สห่นกอรนพยอขาสารเดนอลศอริาียสหรืาแก คสรสก  ศๆ ผู้ า้ขา้มู่ลึสแาร า้าเล รณญ ณขาสเสิาส สก ราเิแร รหอค่รเนศรเส ล ส

ก ร า้ขา้มู่ ศ ๆ อี่ิกี่ยากนาารเดนอลศอริาียสอีค่รศส สผ่รก ราลสี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาหน)  มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกหนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้ามู่ CG Score ปรรลก ปี 2561 ล ก รม แมรลสิรรเมรช านสกรรมก รารเดนอไอย 

2 ข้ามู่ารเดนออี่ิข้ รลามยแรสก รคสารลามปรเานเเขาสภ แิากาสไอย สก รเลาเ้ สอุลรเเ )Thai CAC) ขาสรม แมรลสิรรเมรช านสกรรมก รารเดนอไอย  

   )ข้ามู่ ณ านสอี่ 31 รเสห แม 2561( มี 2 กุ่ลม แืา 

   - ไศ้ปรรก ดิลเส รมณอิข้ รลาม CAC (Declared) 

   - ไศ้รนาก รรนาราส CAC (Certified) 
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