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 STEC (STEC TB) 
 บมจ. ซิโน-ไทย เอน็จีเนียร่ิงแอนดค์อนสตรคัชัน่ 

Current Previous Close 2020 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY HOLD 15.40 23.00 +49.4% N/A 5 
 

Consolidated earnings 

 

ปรบัประมาณการขึ้นจากส่วนแบ่งก าไร แต่มารจ้ิ์นยงัต้องติดตาม BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   1,298 1,491 1,430 1,482 

Net profit 1,617 1,484 1,430 1,482 ก าไร 4Q19 ออกมาดีกว่าคาด จากการเปล่ียนประเภทเงินลงทุน 
STEC รายงานก าไรสุทธ ิ4Q19 อยู่ที่ 600 ล้านบาท (+121% Q-Q, -6% Y-Y) หากไม่
รวมก าไรพเิศษจากการปรบัมูลค่ายุติธรรมอสงัหาฯ ราว 115 ล้านบาท ก าไรปกติจะ 
+44% Q-Q, +29.5% Y-Y เป็น 486 ล้านบาท ดกีว่าเราคาด 62% และตลาดคาด 71% 
มาจากสว่นแบ่งก าไรจากบรษิทัร่วมที่สูงกว่าคาดเป็น 238 ล้านบาท เทยีบกบั 3Q19 ที ่
-2 ล้านบาท และ 4Q18 ที่ 8 ล้านบาท มสีาเหตุจากการเปลี่ยนประเภทเงินลงทุนใน
บรษิทั Eastern Bangkok Monorail (EBM) และ Northern Bangkok Monorail (NBM) 
ด าเนินรถไฟฟ้าสเีหลือง และชมพู ซึ่ง STEC ถอื 15% จากเดมิบนัทกึเป็นเงนิลงทุน
ระยะยาวอื่น เปลี่ยนเป็นเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม ท าใหใ้นไตรมาสน้ีรบัรู้ส่วนแบ่งก าไร
จาก 2 บรษิทัดงักล่าวทัง้ปีที ่234 ลา้นบาท สรปุสาระส าคญัดงัน้ี 
1) รายไดง้านก่อสรา้งทรงตวัทีร่ะดบั 9.1 พนัล้านบาท (+1% Q-Q, -2% Y-Y) หลกัๆมา
จากความคบืหน้าทีเ่พิม่ขึน้ของงานรถไฟฟ้าสายสสีม้, ชมพู, เหลอืง และรฐัสภาใหม่ 2) 
อตัราก าไรขัน้ต้นปรบัลดเป็น 4.5% จาก 5.4% ใน 3Q19 และ 7.6% ใน 4Q18 กดดนั
จากโครงการรฐัสภาใหม่ที่ไม่มมีารจ์ิน้ และ Product Mix ถอืว่าแย่กว่าที่คาดไวว้่าอตัรา
ก าไรขัน้ตน้จะผา่นจดุต ่าสดุแลว้ใน 2Q19 ที ่5.1% 
ปรบัประมาณการปีน้ีขึน้ 9% สะท้อนส่วนแบ่งก าไรท่ีเพ่ิมขึน้ 
ภาพรวมปี 2019 ก าไรสุทธทิ าได ้1.48 พนัล้านบาท (-8% Y-Y) หากไม่รวมรายการ
พเิศษ ก าไรปกติจะขยายตวั 15% Y-Y อยู่ที่ 1.49 พนัล้านบาท แมก้ดดนัจากอตัรา
ก าไรขัน้ต้นปรบัลดเป็น 5.7% จาก 7.7% ในปี 2018 แต่ถูกชดเชยดว้ยส่วนแบ่งก าไร
บริษทัร่วมที่เพิ่มขึ้นถึง 9 เท่าจากปี 2018 เน่ืองจากมีการเปลี่ยนประเภทเงินลงทุน 
ส าหรบัปี 2020 เราปรบัสมมติฐานหลกัดงัน้ี 1) ปรบัเพิม่ส่วนแบ่งก าไรขึ้นกว่า 5 เท่า
เป็น 240 ล้านบาท (+4% Y-Y) เน่ืองจากงานก่อสรา้งของรถไฟฟ้าเหลอืงและชมพูอยู่
ในช่วงกลางของโครงการ ซึ่งรบัรู้รายได้เป็นลกัษณะ S-Curve แล้วเสร็จเดือนต.ค. 
2021 แต่ 2) ปรบัลดอตัราก าไรขัน้ต้นที่ระมดัระวงัมากขึน้ จากเดมิ 6% เป็น 5.5% ท า
ใหป้ระมาณการก าไรปี 2020 ปรบัขึน้ 9% อยูท่ี ่1.4 พนัลา้นบาท (-4% Y-Y) 
งานในมือแขง็แกร่ง มีโอกาสรบังานเข้ามาเติมอีกมาก 
YTD รบังานเปลี่ยนระบบสายไฟฟ้ารถไฟฟ้าสายสชีมพู 4.3 พนัล้านบาท หนุนใหง้าน
ในมอืปัจจบุนัอยูท่ี ่ 8.2 หมื่นลา้นบาท (ไมร่วมงานหมอชติ คอมเพลก็ซ์ 8.5 พนัลา้น
บาท ซึง่ STEC ถอืหุน้ทัง้หมด) เรามองวา่ STEC มโีอกาสสงูที่ไดร้บังานเพิม่จาก
โครงการพฒันาสนามบนิอู่ตะเภาและเมอืงการบนิภาคตะวนัออก ซึง่กลุ่ม BBS (STEC 
ถอื 20%) เสนอผลตอบแทนรฐัมากทีส่ดุ ปัจจบุนัอยูร่ะหวา่งการเจรจาต่อรองคาดแล้ว
เสรจ็ใน 2Q20 โดยมมีลูค่างานก่อสรา้งรวม 6 หมื่นลา้นบาท แบ่งเป็นเฟสแรกราว 2 
หมื่นลา้นบาท ขณะที่พ.ร.บ.งบประมาณปี 2020 มผีลบงัคบัแล้ววนัที ่26 ก.พ.ทีผ่า่นมา 
คาดผลกัดนัใหง้านประมลูภาครฐัถูกขบัเคลื่อนมากขึน้ใน 2H20 อาท ิรถไฟฟ้าสายสสีม้, 
รถไฟทางคู่, รถไฟไทย-จนี เป็นต้น รวมถงึงานภาคเอกชน อาท ิโครงการ Mixed-use 
ปรบัราคาเหมาะสมขึน้เป็น 23 บาท เพ่ิมค าแนะน าเป็นซ้ือ 
เราปรบัราคาเหมาะสมขึน้จาก 21.50 เป็น 23 บาท (องิ PER เดมิ 24.5x) สะทอ้นการ
ปรบัประมาณการขึน้  และเพิม่ค าแนะน าจากถอืเป็นซือ้ เน่ืองจากมองวา่ความกงัวล
เกีย่วกบัคดเีรยีกรบัเงนิโรงไฟฟ้าขนอมถูกรบัรูไ้ปมากแล้ว รวมถงึโครงการรฐัสภาใหม่ 
ปัจจบุนัมคีวามคบืหน้า 70-80% คาดแล้วเสรจ็ในปลายน้ี และไมต่้องตัง้ส ารองขาดทุน
เพิม่ จุดเด่นของ STEC คอื Backlog ทีโ่ดดเดน่ รองรบัรายไดไ้ปอยา่งน้อย 2 ปี, มี
ฐานะการเงนิแขง็แกรง่จากการเป็น Net Cash โดย ณ สิน้ปี 2019 มเีงนิสดในมอืสงูถงึ 
7.3 พนัลา้นบาท รวมถงึ Recurring Income จากโครงการหมอชติ คอมเพลก็ซ ์ ใน
รปูแบบส านักงานใหเ้ช่า คาดเปิดในปี 2023 (ยงัไมร่วมในประมาณการ) อยา่งไรกด็ ี
ประเดน็เสีย่งทีต่อ้งตดิตามคอื ความสามารถในการท าก าไร โดยประเมนิ Sensitivity 
อตัราก าไรขัน้ต้นทีเ่ปลีย่นไปทุกๆ 25bsp จะสง่ผลต่อประมาณการก าไร 5% และราคา
เหมาะสม 1.20 บาท/หุน้ (ตารางที่ 1 หน้า 2) 
ความเสีย่ง – ความลา่ชา้ในการประมลู และก่อสรา้ง, ตน้ทนุวสัดกุ่อสรา้งทีส่งูกว่าคาด, ความผนัผวน
ของเศรษฐกจิและการเมอืง, การสง่มอบรฐัสภาใหมล่า่ชา้กวา่แผน, การตัง้ส ารองขาดทนุรฐัสภาใหมเ่พิม่
, คดทีีป่.ป.ช.ชี้มลูความผดิสง่ผลกระทบตอ่การรบังานในอนาคต 

Normalized EPS (Bt) 0.85 0.98 0.94 0.97 

EPS (Bt) 1.06 0.97 0.94 0.97 

% growth  nm -8.2 -3.6 3.6 

Dividend (Bt) 0.5 0.4 0.4 0.4 

BV/share (Bt) 7.4 9.6 10.2 11.7 

EV/EBITDA (x) 22.0 21.5 22.8 21.6 

Normalized PER (x) 18.1 15.8 16.4 15.8 

PER (x) 14.5 15.8 16.4 15.8 

PBV (x)  2.1 1.6 1.5 1.3 

Dividend yield (%) 3.2 2.9 2.8 2.9 

ROE (%) 14.4 10.1 9.2 8.3 

YE No. of shares (million) 1,525 1,525 1,525 1,525 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 
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4Q19 Earnings Results 

(Bt mn) 4Q19 3Q19 %Q-Q 4Q18 %Y-Y Comment 

Revenue 9,158 9,037 1.3 9,321 -1.8 
 รายไดง้านก่อสรา้ง +1% Q-Q, -2% Y-Y จากงานทีท่ าต่อเนื่อง หลกัๆ

เป็นรถไฟฟ้าสายสสีม้, ชมพ,ู เหลอืง รวมถงึรฐัสภาใหม ่
 อตัราก าไรขัน้ตน้ต ่ากว่าคาด ลดลงเป็น 4.5% จาก 5.4% ใน 3Q19 และ 

7.6% ใน 4Q18 กดดนัจากงานรฐัสภาใหม ่และ Product Mix 
 ส่วนแบ่งก าไรบรษิทัร่วมมากกว่าคาดที ่ 238 ลบ. เทยีบกบั -2 ลบ.ใน 

3Q19 และ 8 ลบ.ใน 4Q18 จากการเปลีย่นประเภทเงนิลงทุน 
 SG&A ต่อรายไดท้ี ่1.1% จาก 1.3% ใน 3Q19 และ 1.9% ใน 4Q18 

Costs 8,744 8,549 2.3 8,616 1.5 

Gross profit 414 488 -15.2 705 -41.3 

SG&A costs 98 120 -18.2 177 -44.8 

Interest charge 13 14 -3.8 8 67.1 

Norm profit 486 337 44.1 375 29.5 

Net profit 600 272 120.6 638 -5.9 

Gross margin (%) 4.5 5.4 -0.9 7.6 -3.0 

Norm earnings margin (%) 5.3 3.7 1.6 4.0 1.3 

Net profit margin (%) 6.6 3.0 3.5 6.8 -0.3 

Source: Company and FSS Research 

 
Figure 1: Sensitivity 

 
 Source: FSS Research  
 
Figure 2: โครงการขนาดใหญ่ท่ีคาดว่าจะประมลูในปี 2020 

 Source: FSS Research 

 Figure 3: Report of total backlog (MB) 

   
 Note: Excluded Morchit Complex value 8,537 MB 
Source: FSS Research 
 

Impact of changing GPM -100 bsp -50 bsp -25 bsp Base case 25 bsp 50 bsp 100 bsp

GPM (%) 4.50% 5.00% 5.25% 5.50% 5.75% 6.00% 6.50%

Net Profit (%) -20% -10% -5% - 5% 10% 20%

Net Profit (MB) 1,148 1,289 1,359 1,430 1,501 1,571 1,713

%Growth Y-Y -22.6% -13.1% -8.4% -3.6% 1.1% 5.9% 15.4%

TP (Bt) 18.50 20.80 21.80 23.00 24.20 25.20 27.50
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Projects Value (MB) 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 

U-Tapao International Airport 80,000 Signing & Construction 

3rd Runway, Suvarnabhumi Airport 10,726 TOR & Bidding Signing & Construction 

Red Line : Taling Chan-Salaya 9,919 TOR & Bidding Signing & Construction 

Red Line : Taling Chan-Siriraj Hospital 4,645 TOR & Bidding Signing & Construction  

Red Line : Rangsit-Thammasat University 6,071 TOR & Bidding Signing & Construction 

Hi-Speed Train : Saraburi-Kaeng Koi 10,421 TOR & Bidding Signing & Construction 

Hi Speed Train : Depot (Chiengraknoy)  6,093 TOR & Bidding Signing & Construction 

MRT Orange Line : Taling Chan-Thailand Cultural Centre 90,271 Cabinet Approve, EIA TOR & Bidding 

MRT Purple Line : Tao Poon-Ratburana 77,385 Land Expropriation TOR & Bidding 

Double Track 9 Line 392,032 EIA Process TOR & Bidding 

Aircraft Maintenance of U-Tapao Airport 10,588 TOR Process 

Total 698,151      
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue  20,075 27,537 32,992 35,586 35,648 

Cost of sales  21,546 25,421 31,127 33,628 33,603 

Gross profit -1,471 2,117 1,865 1,957 2,145 

SG&A  419 517 495 569 572 

Operating profit -1,890 1,600 1,370 1,388 1,573 

Other income 110 120 277 230 230 

EBIT -1,748 1,744 1,878 1,858 1,923 

EBITDA -1,212 2,300 2,454 2,453 2,538 

Interest charge  23 29 51 56 55 

Tax on income  -194 397 326 360 374 

Earnings after tax  -1,577 1,318 1,502 1,442 1,494 

Minority Interests 7 20 11 12 12 

Norm profit -1,584 1,298 1,491 1,430 1,482 

Extraordinary items   974 319 -7 0 0 

Net profit -611 1,617 1,484 1,430 1,482 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash and equivalent 6,695 9,997 7,261 6,890 6,382 

Accounts receivable 11,864 12,131 10,342 11,387 11,439 

Inventory 1,822 1,633 1,111 1,423 1,430 

Other current asset 2,037 4,959 4,435 4,784 4,806 

Total current assets 22,417 28,721 23,149 24,484 24,057 

Investment 6,959 12,032 20,182 22,000 23,000 

PPE 3,427 4,447 5,556 5,800 6,000 

Other assets 356 376 321 350 360 

Total Assets 33,160 45,575 49,207 52,634 53,417 

Short term loan 816 462 585 600 580 

Account payable 19,919 30,456 29,819 32,117 30,386 

Current maturities 2,172 1,908 1,076 1,200 1,250 

Other current liabilities  22,907 32,827 31,479 33,917 32,216 

Total current liabilities 408 774 1,061 1,200 1,200 

Long term debt 389 754 2,019 2,000 2,100 

Other LT liabilities 798 1,528 3,081 3,200 3,300 

Total liabilities 23,705 34,355 34,560 37,117 35,516 

Registered capital 1,525 1,525 1,525 1,525 1,525 

Paid-up capital 1,525 1,525 1,525 1,525 1,525 

Share Premium 2,097 2,097 2,097 2,097 2,097 

Legal reserve 153 153 153 153 153 

Retained earnings  5,430 7,043 7,733 8,591 10,963 

Others  11 143 2,869 2,869 2,869 

Minority Interest 239 260 271 282 294 

Shareholders' equity 9,455 11,221 14,648 15,517 17,901 

      

      

      

 

 

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit -611 1,617 1,484 1,430 1,482 

Depreciation etc. 535 555 575 595 615 

Change in working capital 4,168 8,475 2,377 482 -1,791 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation 4,092 10,647 4,436 2,508 306 

Capital expenditures  -1,076 -1,575 -1,684 -840 -815 

Others  -849 -5,092 -8,095 -1,847 -1,010 

Cash flow from investing  -1,925 -6,667 -9,779 -2,687 -1,825 

Free cash flow 2,167 3,980 -5,343 -180 -1,519 

Net borrowings 81 730 1,553 119 100 

Equity capital raised  0 0 0 0 0 

Dividend paid  0 -582 -593 -572 889 

Others  -171 132 2,726 0 0 

Cash flow from financing  -437 879 3,496 -441 1,001 

Net Change in cash 1,730 4,859 -1,847 -621 -518 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue 12.0 24.8 19.8 7.9 1.0 

EBITDA -172.5 nm 6.7 -0.0 3.5 

Net profit -144.2 nm -8.2 -3.6 3.6 

Normalized earnings -301.9 nm 14.9 -4.1 3.6 

Profitability (%)      

Gross profit margin -7.3 7.7 5.7 5.5 6.0 

EBITDA margin -6.0 8.4 7.4 6.9 7.1 

EBIT margin -8.7 6.3 5.7 5.2 5.4 

Normalized profit margin -7.9 4.7 4.5 4.0 4.1 

Net profit margin -3.0 5.9 4.5 4.0 4.1 

Normalized ROA -4.8 2.8 3.0 2.7 2.8 

Normalize ROE -16.8 11.6 10.2 9.2 8.3 

Normalized ROCE -17.0 13.7 10.6 9.9 9.1 

Risk (x)      

D/E 2.51 3.06 2.36 2.39 1.98 

Net D/E Cash Cash Cash Cash Cash 

Net debt/EBITDA Cash Cash Cash Cash Cash 

Per share data (Bt)      

Reported EPS -0.40 1.06 0.97 0.94 0.97 

Normalized EPS -1.04 0.85 0.98 0.94 0.97 

EBITDA -0.79 1.51 1.61 1.61 1.66 

Book value 6.20 7.36 9.60 10.17 11.74 

Dividend 0 0.50 0.45 0.43 0.45 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E -38.5 14.5 15.8 16.4 15.8 

Norm P/E -14.8 18.1 15.8 16.4 15.8 

P/BV 2.5 2.1 1.6 1.5 1.3 

EV/EBITDA -37.0 22.0 21.5 22.8 21.6 

Dividend yield (%) 0 3.2 2.9 2.8 2.9 
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บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

ส านักงานใหญ่ ส านักงานเอ็ม บี เค ทาวเวอร์ ส านักงานอัลม่าลิงค์ ส านักงานอัมรินทร์ ทาวเวอร์ สาขา เซ็นทรัลปิ่นเกล้า 1 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท ชั้น 15 อาคารเอ็ม บี เค ทาวเวอร์ 25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 เลขที่ 444 ถนนพญาไท แขวงวังใหม่ ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 02-680-0700, 02-680-0777 02-646-9600, 02-646-9999 02-660-5000, 02-264-6000 เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร 

02-658-9000, 02-658-9500    02-878-5999 
     

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

3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 99, 99/9  

ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร์ 

แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ (เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ยูนิตเลขที่ 1904 ชั้น 19 

จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  02-690-4100 02-254-1717 หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด 

02-378-4545 เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร   ปากเกร็ด, จ.นนทบุรี 

 02-740-7100   02-005-4193 

     

สาขา ประชาชื่น สาขา รังสิต สาขา รัตนาธิเบศร์   

105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 576 ถ.รัตนาธิเบศร์   

ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว ซอยพหลโยธิน 60 ถนนพหลโยธิน  ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี   

เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร ต.คูคต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี จ.นนทบุรี   

02-580-9130 02-993-8180 02-831-8300   

     

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 

043-224-504 อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น 042-245-589 อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ 

 043-058-925  053-204-711 053-235-889, 053-204-909 

     

สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย สาขา นครราชสีมา สาขา ออนไลน์ภูเก็ต 

อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 198/1 ตรอกสมอราย 22/18 

ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ต.ในเมือง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง 

ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่ 053-750-120 053-640-599 อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต  

จ.เชียงใหม่   044-288-700, 044-014-322,  จ.ภูเก็ต 

053-805-388   044-014-323 076-210-499 

     

สาขา หาดใหญ่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี  

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  

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

074-243-777 075-211-219 จ.สุราษฎ์ธานี 073-350-140-4  

  077-222-595   

     

                                            
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) “บริษทั” ขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท 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  

 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย ์

AAV, ADVANC, AEONTS, AMATA, ANAN, AOT, AP, BANPU, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEAUTY, BEC, BEM, BGRIM, BH, BJC, BLAND, BPP, BTS, CBG, 

CENTEL, CHG, CK, CKP, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DTAC, EA, EGCO, EPG, ERW, ESSO, GFPT, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, HMPRO, 

INTUCH, IRPC, IVL, JAS, JMT, KBANK, KCE, KKP, KTB, KTC, LH, MAJOR, MBK, MEGA, MINT, MTC, ORI, OSP, PLANB, PRM, PSH, PSL, PTG, PTT, PTTEP, 

PTTGC, QH, RATCH, ROBINS, RS, SAWAD, SCB, SCC, SGP, SIRI, SPALI, SPRC, STA, STEC, SUPER, TASCO, TCAP, THAI, THANI, TISCO, TKN, TMB, TOA, 

TOP, TPIPP, TRUE, TTW, TU, TVO, WHA และ SET50 Future โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าว ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดใน

หนังสอืชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสทิธอินุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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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 ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

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

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2562 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 30 พฤศจิกายน 2561) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC 

   - ได้รับการรับรอง CAC 
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