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 HANA (HANA TB) 
 บมจ. ฮานา ไมโครอิเลก็ทรอนิกส ์

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

AVOID AVOID 25 26 +4.0% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

ผูผ้ลิต Consumer Electronics หยดุชะงกั ประเมินผล Trade War BT (mn) 2017 2018 2019E 2020E 

Normalized earnings   2,357 2,360 1,488 1,881 

Net profit 2,888 2,375 1,421 1,881 จากประชุมวานน้ี โทนลบ แม้ระยะสัน้ค าสัง่ซ้ือใน 2Q19 จะปรบัขึน้ Q-Q แต่มอง
เป็นการชัว่คราว เพราะมาจากลกูค้า Restock หลงัจากท่ีระบายออกไปมากช่วง
ก่อนหน้า แต่สถานการณ์ Trade War ตึงเครียดมากขึน้ ภายหลงัสหรฐัปรบัขึน้
ภาษีน าเข้าสินค้าจากจีนเป็น 25% จากก่อนหน้าท่ี 10% ท าให้ปัจจบุนั
อตุสาหกรรมอิเลก็ทรอนิกสท์ัว่โลกก าลงัหยดุชะงกั และอยู่ระหว่างประเมินผล
กระทบ ซ่ึงทุกคนก าลงัติดตามการเจรจาในรอบถดัไปส้ินเดือน มิ.ย. น้ี กรณี 
Worst Case หากถกูเกบ็ในอตัรา 25% ยืดเยือ้ไปมากกว่า 1 ปี จะเป็นลบต่อ 
HANA อย่างมาก โดยเฉพาะโรงงานในจีน ท่ีต้องถกูลดขนาดลง และย้ายฐานการ
ผลิตมายงัโรงงานท่ีล าพนูและกมัพชูา รวมถึงโรงงาน IC ท่ีอยธุยาจะได้รบัผลลบ
อย่างมากเพราะส่วนใหญ่ผลิตสินค้ากลุ่ม Smartphone ท้ายท่ีสดุหากต้องมีการ
ปรบัฐานการผลิตครัง้ใหญ่ จะน าไปสู่การลงทุนรอบใหม่ของบริษทั และอาจ
กระทบต่อการจ่ายปันผลในช่วง 1-2 ปีน้ี เราปรบัลดก าไรปกติปีน้ีลง 38% เป็น
ก าไรท่ีลดลง -37% Y-Y และปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 26 บาท (อิง PE เดิม 14 
เท่า) แม้ราคาหุ้นจะปรบัลงมาจนต า่กว่า Book Value แต่ด้วยความเส่ียงจาก 
Trade War ท่ียงัประเมินผลกระทบไม่ได้ และคาด Dividend Yield ปีน้ีจะลดลง
เป็น 4% จากอดีตท่ี 8% ในขณะท่ีผู้บริหารเองยงั Wait and See เราจึงคง
ค าแนะน าชะลอการลงทุนตามเดิม 
Trade War เร่ิมกระทบค าสัง่ซ้ือใน 1Q19 
เริม่เหน็ผลกระทบของ Trade War แลว้ ท าใหก้ าไรสทุธ ิ 1Q19 เหลอืเพยีง 303 ลา้น
บาท (-53% Q-Q, -45% Y-Y) หากไมร่วมก าไรอตัราแลกเปลี่ยน 112 ลา้นบาท จะมี
ก าไรปกตเิพยีง 191 ลา้นบาท (-71% Q-Q, -48% Y-Y) เป็นก าไรต ่าสดุในรอบ 24 ไตร
มาส โดยมาจากรายไดใ้นจนีทีล่ดลงมากถงึ -14% Y-Y ท าใหส้ดัสว่นรายไดจ้ากจนีเหลอื 
18% ของรายไดจ้ากรวม จากปีก่อนที ่ 22% และอตัราก าไรขัน้ต้นหดตวัแรงเป็นระดบั
ต ่าสดุในรอบ 24 ไตรมาสอยูท่ี ่ 7.8% จากปีก่อนที ่ 10.8% โดยมาจากทัง้เงนิเดอืน, 
คา่แรง, คา่เสื่อมราคาปรบัขึน้ และสตอ็กวตัถุดบิทีเ่รง่ซือ้ไวม้ากในช่วงก่อนหน้าและเป็น
ช่วงทีค่า่เงนิบาทอ่อนคา่ 
ค าสัง่ซ้ือ 2Q19 ฟ้ืนชัว่คราว ยงัต้องจบัตาการเจรจา Trade War ส้ินเดือน มิ.ย. น้ี 
ระยะสัน้ แนวโน้มก าไรปกต ิ2Q19 น่าจะฟ้ืนตวั Q-Q (แต่ยงัปรบัลง Y-Y) เพราะมคี าสัง่
ซือ้เพิม่ขึน้ แต่มองเป็นเหตุการณ์ชัว่คราว เพราะมาจากการกลบัมา Restock ของลูกคา้ 
หลงัจากทีร่ะบายสตอ็กออกมาในช่วงก่อนหน้า ซึง่เป็นช่วงทีเ่ผชญิภาษ ีTrade War ใน
อตัรา 10% สว่นก าไรสทุธ ิ 2Q19 จะตอ้งรบัรูค้า่ใชจ้่ายตัง้ส ารองผลประโยชน์พนักงาน 
66 ลา้นบาท แมบ้รษิทัจะระบุวา่ยงัไมม่ลีูกคา้รายใด รวมถงึ Huawei ปรบัลดประมาณ
การในปีน้ีลง แต่จากล่าสุดทีส่หรฐัปรบัขึน้ภาษนี าเขา้สนิคา้จากจนีขึน้เป็น 25% ท าให้
สถานการณ์ดตูงึเครยีดมากขึน้ ปัจจบุนัอุตสาหกรรมอเิลก็ทรอนิกสท์ัว่โลกก าลงั
หยดุชะงกั และอยูร่ะหวา่งประเมนิผลกระทบ รวมถงึ HANA เอง พรอ้มกบัจบัตาการ
เจรจาระหวา่งผูน้ าสหรฐัและจนีทีจ่ะเกดิในวนัที ่ 28 ม.ิย. น้ี หากมขีา่วดคีอืการชะลอ 
หรอืยกเลกิการขึน้ภาษ ี25% จะเป็น Sentiment เชงิบวกต่ออุตสาหกรรมอเิลก็ทรอนิกส์
ทนัท ี

 (มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 2.93 2.93 1.85 2.34 

EPS (Bt) 3.59 2.95 1.77 2.34 

% growth  37.2 -17.7 -40.2 32.3 

Dividend (Bt) 2.00 2.00 1.00 1.30 

BV/share (Bt) 25.71 26.19 26.51 27.55 

EV/EBITDA (x) 6.2 6.7 8.4 7.1 

Normalized PER (x) 8.5 8.5 13.5 10.7 

PER (x) 7.0 8.5 14.2 10.7 

PBV (x)  1.0 1.0 0.9 0.9 

Dividend yield (%) 8.0 8.0 4.0 5.2 

ROE (%) 11.4 11.2 7.0 8.5 

YE No. of shares (million) 805 805 805 805 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Electronic Components 

Close (05/06/2019) 25.00 

SET Index 1,648.46 

Foreign limit/actual (%) 100.00/61.45 

Paid up shares (million) 804.88 

Free float (%) 52.02 

Market cap (Bt m) 20,121.97 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 85.54 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 36.50, 23.40, 30.48 

Source: Setsmarts 

7.00

14.00

21.00

28.00

35.00

42.00

49.00

56.00

63.00

70.00

850.00

1,000.00

1,150.00

1,300.00

1,450.00

1,600.00

1,750.00

1,900.00

2,050.00

Ja
n-
14

Ma
r-1
4

Ma
y-1
4

Ju
l-1
4

Se
p-
14

No
v-1
4

Ja
n-
15

Ma
r-1
5

Ma
y-1
5

Ju
l-1
5

Se
p-1
5

No
v-1
5

Ja
n-
16

Ma
r-1
6

Ma
y-1
6

Ju
l-1
6

Se
p-
16

No
v-1
6

Ja
n-
17

Ma
r-1
7

Ma
y-1
7

Ju
l-1
7

Se
p-
17

No
v-1
7

Ja
n-
18

Ma
r-1
8

Ma
y-1
8

Ju
l-1
8

Se
p-1
8

No
v-1
8

Ja
n-
19

Ma
r-1
9

Ma
y-1
9

Price (Bt)SET Index

SET

HANA

 

Source: SET     

Analyst: Sureeporn Teewasuwet 

Register No.: 040694 

Tel.: +662 646 9972 

email: Sureeporn.t@fnsyrus.com 

www.fnsyrus.com 

                   

                                 



 
HANA (HANA TB) 

 

หน้า 2 จาก 5 

 

Worst Case ถ้าภาษี 25% ยงัมีต่อไปและกินเวลานาน จะเกิดการปรบัโครงสร้างครัง้ใหญ่ 

หากสถานการณ์ Trade War ยงัยดืเยือ้ และอตัราภาษ ี25% ถูกใชเ้ป็นเวลานานราว 1 ปีขึน้ไป จะเป็นลบต่อ HANA อยา่ง
มากโดยเฉพาะในระยสัน้ ทีย่งัไมส่ามารถปรบัตวัไดท้นั และเชื่อวา่จะไดเ้หน็การปรบัโครงสรา้งยา้ยฐานการผลติครัง้ใหญ่ 
ซึง่จะน าไปสูว่งจรการลงทุนรอบใหม ่เริม่จาก โรงงานทีจ่นี (สดัสว่นรายไดร้าว 15% - 18% ของรายไดร้วม ผลติทัง้ IC และ 
PCBA) จะไมใ่ชฐ้านการผลติสนิคา้เพื่อสง่ออกไปสหรฐัอกีต่อไป ปัจจบุนัอยูร่ะหวา่งการลดขนาดธุรกจิลงอยูแ่ล้ว เพราะ
ลูกคา้หลายรายอยูร่ะหวา่งยา้ยฐานการผลติมายงัโรงงานในไทยและกมัพชูา ซึง่อาจตอ้งใชเ้วลาอกีอยา่งน้อย 6 เดอืน, 
โรงงานทีอ่ยธุยาส าหรบัผลติ IC จะโดนผลกระทบมากเช่นกนั เพราะสว่นใหญ่องิอยูใ่นกลุ่มสนิคา้ Smartphone เป็นหลกั 
ซึง่ไดร้บัผลกระทบโดยตรงจาก Trade War ครัง้น้ี ทัง้น้ีคาดว่าจะไมม่กีารลงทุนหรอืขยายก าลงัการผลติเพิม่ในโรงงาน
อยธุยา แต่ในส่วนโรงงานทีล่ าพนูและกมัพชูา (ผลติ PCBA เป็นหลกั) น่าจะไดร้บัผลบวกในระยะยาว เพราะเป็นฐานการ
ผลติทีลู่กคา้ตอ้งการยา้ยมามากทีสุ่ด และยงัม ี Capacity เหลอือยู่สามารถรองรบัค าสัง่ซือ้ในได ้ โดยก่อนหน้าบรษิทัได้
ขยายล าพนู 2 รอไว ้และโรงงานที่กมัพชูา ปัจจบุนัมอีตัราการใชก้ าลงัการผลติเพยีง 20%  และคาดจะเพิม่ขึน้เป็น 50% ใน 
3Q19 แมปี้น้ีทีก่มัพชูาอาจจะยงัขาดทุนอยู ่ แต่เชื่อวา่ในช่วง 2H19 น่าจะขยบัเขา้ใกลจุ้ดคุม้ทุนแล้ว ดงันัน้จงึคาดเหน็วงจร
ของการลงทุนรอบใหมใ่นช่วงปี 2020 เป็นตน้ไป  

สิง่ทีน่่ากงัวลไปมากกว่านัน้คอื ความตอ้งการซือ้สนิคา้อเิลก็ทรอนิกสท์ีอ่าจถูกผลกระทบอยา่งแน่นอน เพราะเมื่อตน้ทุน
สนิคา้สงูขึน้จากอตัราภาษนี าเขา้ทีส่งูถงึ 25% ยอ่มท าใหร้าคาสนิคา้อเิลก็ทรอนิกสป์รบัตวัสงูขึน้ เป็นภาระของผูบ้รโิภค 
ทา้ยทีส่ดุเราคงตอ้งตดิตามดตู่อไปวา่จะกระทบต่อ Demand ของโลกมากน้อยแคไ่หน  

กลุ่มสินค้าหลกั Smartphone และ Automotive ปีน้ีดไูม่สดใส 

จากทัง้เรื่อง Trade War ทีลุ่กลามกลายเป็น Tech War ท าใหแ้นวโน้มตลาด Smartphone ไมส่ดใส โดยใน 1Q19 
ยอดขาย Smartphone ทัว่โลกลดลง -6.6% Y-Y โดยใน 6 แบรนดแ์รกของโลก ม ี 4 แบรนดท์ีย่อดขายลดลงคอื Apple      
-30.2% Y-Y, Xiaomi -10.2% Y-Y, Samsung -8.1% Y-Y และ OPPO -6% Y-Y ในขณะทีอ่กี 2 แบรนดม์ยีอดขายเพิม่ขึน้
คอื Huawei +50.3% Y-Y และ Vivo +24% Y-Y เช่นเดยีวกบัอุตสาหกรรมรถยนตก์ห็ดตวัลง โดยคาดการณ์ยอดขาย
รถยนตท์ัว่โลกปี 2019 จะหดตวัลง น าโดยตลาดสหรฐัคาดยอดขายลดลง -3.6% - 4% Y-Y, จนี -3% - 5% Y-Y และยโูร
โซน -2% - 2.5% Y-Y รวมถงึ Gartner คาดการณ์ยอดขาย Personal Computer ทัว่โลกปี 2019 จะลดลงต่อเน่ือง โดย 
1Q19 ลดลงไปราว -4.6% Y-Y ทัง้น้ี HANA มรีายไดร้วม 3 Sectors น้ีคดิเป็นสดัสว่น 60% ของรายไดร้วม 

ปรบัลดประมาณก าไรและราคาเป้าหมาย และใช้กลยทุธ ์Wait and See  

จากผลประกอบการทีไ่มส่ดใสตัง้แต่ 1Q19 และยงัมคีวามไมแ่น่นอนของค าสัง่ซือ้ในช่วงครึง่ปีหลงั รวมถงึความผนัผวนของ
คา่เงนิบาท เราจงึปรบัลดประมาณการก าไรปกตปีิ 2019 ลงถงึ 38% เป็น 1,488 ลา้นบาท (-37% Y-Y) เพื่อสะทอ้น
ผลกระทบของ Trade War ทีไ่ดเ้ริม่ขึน้แลว้ และปรบัลดราคาเป้าหมายปี 2019 เป็น 26 บาท (องิ PE เดมิ 14 เท่า) และใน
ปีน้ี HANA อาจไมใ่ช่ Dividend Stock อกีต่อไป เพราะหากตอ้งปรบัฐานการผลติจรงิ และน าไปสู่การลงทุนรอบใหม ่เชื่อว่า
บรษิทัจะมกีารทบทวนการจา่ยเงนิปันผล ตามกลยทุธข์องบรษิทัทีค่่อนขา้ง Conservative อยูแ่ลว้ เบือ้งตน้คาดอตัรา
ผลตอบแทนเงนิปันผลปีน้ีจะอยูท่ีร่าว 4% จากอดตีที ่8%   

ความเสีย่ง - ค าสัง่ซื้อเตบิโตชา้กว่าคาด, ปัญหาสายการผลติ, สญูเสยีลกูค้าใหก้บัคู่แขง่, ไมส่ามารถปรบัตวัทนักบัเทคโนโลย,ี ตน้ทนุ
การผลติสงูขึน้ และค่าเงนิบาทแขง็ค่า 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue 20,523 21,551 22,264 21,273 22,337 

Cost of sales 17,647 18,336 19,061 18
933 19,544 

Gross profit 2,876 3,214 3,203 2,340 2,792 

SG&A 1,167 1,220 1,269 1,213 1,273 

Operating profit 1,708 1,995 1,934 1,127 1,519 

Other income 260 296 377 277 290 

EBIT 1,969 2,290 2,311 1,404 1,809 

EBITDA 2,888 3,078 3,045 2,296 2,788 

Interest charge 7 7 7 8 8 

Tax on income 137 132 141 78 99 

Earnings after tax 1,824 2,151 2,164 1,318 1,702 

Minority interest 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Normalized earnings 2,054 2,357 2,360 1,488 1,881 

Extraordinary items 52 531 15 -66 0 

Net profit 2,105 2,888 2,375 1,421 1,881 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash 9,641 9,740 8,067 8,094 8,051 

Accounts receivable 3,561 3,904 3,832 3,672 3,855 

Inventory 3,676 4,083 5,223 5,187 5,355 

Other current assets 160 167 635 617 648 

Total current assets 17,038 17,893 17,756 17,570 17,909 

Investments 386 138 218 138 138 

Plant, property & 

equipment 6,145 6,066 7,179 7,171 7,902 

Other assets 212 306 214 213 335 

Total assets 23,781 24,403 25,368 25,091 26,284 

Short-term loans 0 0 0 0 0 

Accounts payable 2,813 2,921 3,421 3,112 3,213 

Current maturities 0 0 0 0 0 

Other current liabilities 551 465 492 425 670 

Total current liabilities 3,364 3,386 3,914 3,538 3,883 

Long-term debt 0 0 0 0 0 

Other non-current liab. 455 327 372 213 223 

Total non-current liab. 455 327 372 213 223 

Total liabilities 3,819 3,713 4,285 3,750 4,106 

Registered capital 974 974 974 974 974 

Paid up capital 805 805 805 805 805 

Share premium 1,723 1,723 1,723 1,723 1,723 

Legal reserve 428 444 456 456 456 

Retained earnings 17,005 17,718 18,099 18,356 19,193 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 19,962 20,690 21,083 21,341 22,178 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Net profit 2,105 2,888 2,375 1,421 1,881 

Deprec. & amortization 1,180 1,083 1,111 1,169 1,269 

Change in working capital -232 -204 -993 -162 -37 

Other adjustments -79 -531 -15 0 0 

Cash flow from operations 2,974 3,236 2,478 2,428 3,113 

Capital expenditure -424 -1,004 -2,224 -1,160 -2,000 

Others -46 154 11 82 -122 

Cash flow from investing -471 -850 -2,213 -1,078 -2,122 

Free cash flow 2,504 2,386 265 1,350 990 

Net borrowings 0 0 0 0 0 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -1,497 -1,457 -1,629 -803 -1,044 

Others -70 -703 -353 -361 0 

Cash flow from financing -1,567 -2,160 -1,982 -1,164 -1,044 

Net change in cash   936 227 -1,717 186 -53 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue 0.0 5.0 3.3 -4.5 5.0 

EBITDA -6.3 6.6 -1.1 -24.6 21.4 

Net profit 1.9 37.2 -17.7 -40.2 32.3 

Normalized earnings -10.2 14.8 0.1 -37.0 26.4 

Profitability (%)      

Gross profit margin 14.0 14.9 14.4 11.0 12.5 

EBITDA margin 14.1 14.3 13.7 10.8 12.5 

EBIT margin 9.6 10.6 10.4 6.6 8.1 

Normalized profit margin 10.0 10.9 10.6 7.0 8.4 

Net profit margin 10.3 13.4 10.7 6.7 8.4 

Normalized ROA 8.6 9.7 9.3 5.9 7.2 

Normalize ROE 10.3 11.4 11.2 7.0 8.5 

Normalized ROCE 9.6 10.9 10.8 6.5 8.1 

Risk (x)      

D/E 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 

Net D/E -0.3 -0.3 -0.2 -0.2 -0.2 

Net debt/EBITDA -0.9 -0.3 0.1 -0.4 -0.2 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 2.62 3.59 2.95 1.77 2.34 

Normalized EPS 2.55 2.93 2.93 1.85 2.34 

EBITDA 3.59 3.82 3.78 2.85 3.46 

Book value 24.80 25.71 26.19 26.51 27.55 

Dividend 2.00 2.00 2.00 1.00 1.30 

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)      

P/E 9.6 7.0 8.5 14.2 10.7 

Norm P/E 9.8 8.5 8.5 13.5 10.7 

P/BV 1.0 1.0 1.0 0.9 0.9 

EV/EBITDA 6.1 6.2 6.7 8.4 7.1 

Dividend yield (%) 8.0 8.0 8.0 4.0 5.2 

      

      

      

      
 

 



 
 
 

หน้า 4 จาก 5 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

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

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว 

G,nถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ 

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร   เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร 

     
สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา ลาดพร้าว สาขา ประชาชื่น 

589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 

ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว 

(เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร 

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา    จ.กรุงเทพมหานคร  

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์ สาขา แจ้งวัฒนะ  

1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 99, 99/9   

ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร์  

จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี ห้อง 2203, ชั้น 22  

   หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด  

   ปากเกร็ด, จ.นนทบุรี  

     

สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี สาขา เชียงใหม่ 1 สาขาเชียงใหม่ 2 

311/16 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง 311/1 197/29, 213/3 308  310  

ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ 

จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน 

 อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น  อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ 

     

สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร 

อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 813/30 ถ.นรสิงห์ 

ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร 

ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร 

เชียงใหม่   อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา  

     

สาขา ออนไลน์ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี 

22/18 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล 

ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี 

ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต    จ.สุราษฎ์ธานี  

จ.ภูเก็ต     

     

 

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

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

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

ของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบรษิัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมนิผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ขอ้มูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

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) 

 


