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 TVO (TVO TB) 
 บมจ. น ้ามนัพืชไทย 

Current Previous Close 2020 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY HOLD 27.5 30.0 + 9.1% Declared 5 
 

Consolidated earnings 

 

ราคาถัว่เหลืองดสูดใส มาพร้อมกบัธรุกิจน ้ามนัคึกคกัตัง้แต่ 1Q20 BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   1,766 1,380 1,714 1,864 

Net profit 1,867 1,411 1,714 1,864 ถัว่เหลืองโลกปีน้ีจะเข้าสู่ภาวะขาดดลุครัง้แรกในรอบ 9 ปี เพราะปริมาณผลผลิต
ลดลง แต่ความต้องการสงูขึ้น จากการท่ีจีนกลบัมาน าเข้ามากขึน้ น่าจะช่วย
หนุนราคาถัว่เหลืองกลบัมาฟ้ืนตวัได้ แม้การปรบัขึน้อาจมีข้อจ ากดัจากการเลีย้ง
สตัวไ์ม่สดใส แต่น่าจะค่อยๆดีขึน้ใน 2H20 ในขณะท่ีช่วง 1H20 จะได้รบัปัจจยั
หนุนจากธรุกิจน ้ามนัถัว่เหลืองสดใสมากขึน้ทัง้ในแง่ปริมาณขายและราคาขาย 
เพราะได้อานิสงสจ์ากราคาน ้ามนัปาลม์ท่ีปรบัขึน้แรง เราคาดก าไรจะฟ้ืนตวั
ต่อเน่ืองตัง้แต่ 1Q20 เป็นต้นไป  ทัง้น้ีเราปรบัลดประมาณการก าไรสทุธิปี 2020 
ขึน้ 17% เป็นการเติบโต 21.5% Y-Y และปรบัเพ่ิมราคาเป้าหมายเป็น 30 บาท 
จากเดิม 26 บาท (อิง PE เดิม 14 เท่า) ยงัมี Upside 9.1% และประกาศจ่ายปันผล
งวด 2H19 หุ้นละ 0.75 บาท คิดเป็น Yield 2.7% ก าหนดขึน้ XD 13 มี.ค. และ
จ่ายเงิน 21 พ.ค. จึงปรบัค าแนะน าเป็น ซ้ือ 

ผ่านก าไรท่ีไม่สดใสในปี 2019 

บรษิทัมกี าไรสทุธ ิ 4Q19 เท่ากบั 396 ลา้นบาท (+5% Q-Q, +46% Y-Y) หากไม่รวม
ก าไรอตัราแลกเปลีย่น 22 ลา้นบาท และการกลบัรายการส ารองสนิคา้ 5 ลา้นบาท จะมี
ก าไรปกตเิท่ากบั 370 ลา้นบาท (+1.4% Q-Q, +44.5% Y-Y) สาเหตุทีก่ าไรโตสงู Y-Y 
เพราะฐานทีต่ ่ามากในปีก่อน จบปี 2019 มกี าไรสทุธเิท่ากบั 1,411 ลา้นบาท (-24.5% 
Y-Y) และมกี าไรปกตเิท่ากบั 1,380 ลา้นบาท (-21.8% Y-Y) แมจ้ะมปีรมิาณขายทีด่ี
มากทัง้น ้ามนัถัว่เหลอืง และกากถัว่เหลอืง โดยบรษิทัมกีารใชถ้ัว่เหลอืงในกระบวนการ
ผลติเพิม่ขึน้ถงึ 7% - 8% Y-Y แต่ไมส่ามารถชดเชยการอ่อนตวัลงของราคาถัว่เหลอืง 
และราคาขายในประเทศไดท้ัง้หมด ท าใหท้ัง้รายไดแ้ละอตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัลดลง Y-Y  

ยงัมีหลายปัจจยัหนุนราคาถัว่เหลือง  

เรายงัคงมมุมองเชงิบวกต่อแนวโน้มราคาถัว่เหลอืงในปีน้ี เพราะจากรายงานล่าสุดของ 
USDA เดอืน ก.พ. 2020 คาดจะเป็นครัง้แรกในรอบ 9 ปีทีถ่ ัว่เหลอืงโลกจะอยู่ในภาวะ
ขาดดลุ (Supply น้อยกวา่ Demand) โดยคาดปรมิาณผลผลติจะลดลง -5.4% Y-Y  มา
อยูท่ี ่339.4 ลา้นตนั ส่วนปรมิาณการบรโิภคจะเพิม่ขึน้ +2.2% Y-Y มาอยูท่ี ่351.1 ลา้น
ตนั คดิเป็นการขาดทุนราว 11.7 ลา้นตนั และจะกระทบต่อไปยงัสตอ็กถัว่เหลอืงโลก
ลดลงราว -11% Y-Y มาอยูท่ี ่98.9 ลา้นตนั สาเหตุทีถ่ ัว่เหลอืงโลกจะเขา้สูภ่าวะขาดดลุ
นัน้ มาจากการเพาะปลูกทีล่่าชา้ และพืน้ทีเ่พาะปลูกลดลงในสหรฐั รวมจนีกลบัมา
น าเขา้ถัว่เหลอืงจากสหรฐัมากขึน้ ภายหลงัผา่นการเจรจา Trade War เฟส 1 ซึง่ถอื
เป็นปัจจยัหนุนราคาถัว่เหลอืงโลกใหก้ลบัมาปรบัขึน้ได ้ 

นอกจากน้ีล่าสุดในช่วง 1QTD ทีผ่า่นมา รฐับาลอารเ์จนตน่ิาไดร้ะงบัการสง่ออกกากถัว่
เหลอืง เน่ืองจากอยูร่ะหว่างพจิารณาปรบัขึน้อตัราภาษสีง่ออกจาก 30% เป็น 33% เพื่อ
เพิม่รายไดใ้หภ้าครฐัน าไปลดภาระหน้ี IMF กระทบต่อตลาดกากถัว่เหลอืงในตลาดโลก 
เน่ืองจากอารเ์จนตน่ิาถอืเป็นผูส้ง่ออกกากถัว่เหลอืงรายใหญ่สดุของโลก และเป็นผู้
สง่ออกเมลด็ถัว่เหลอืงมากเป็นอนัดบั 3 ของโลก ท าให ้ Supply ในตลาดโลกยิง่ตงึตวั 
เบือ้งตน้มองกรอบราคาถัว่เหลอืงในปีน้ีอยูท่ีร่าว US$8.8 – US$9.8 ต่อบุชเชล ปรบัขึน้
จากราคาเฉลี่ยในปี 2019 ที ่US$8.9 ต่อบุชเชล 

(มต่ีอหน้า 2) 

  
 

Normalized EPS (Bt) 2.18 1.71 2.12 2.30 

EPS (Bt) 2.31 1.74 2.12 2.30 

% growth  40.8 -24.5 21.5 8.8 

Dividend (Bt) 1.90 1.45 1.80 1.96 

BV/share (Bt) 10.47 10.72 11.04 11.38 

EV/EBITDA (x) 9.5 11.7 9.6 8.8 

Normalized PER (x) 12.6 16.1 13.0 11.9 

PER (x) 11.9 15.8 13.0 11.9 

PBV (x)  2.6 2.6 2.5 2.4 

Dividend yield (%) 6.9 5.3 6.6 7.1 

ROE (%) 20.8 15.9 19.2 20.2 

YE No. of shares (million) 809 809 809 809 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (03/03/2020) 27.50 

SET Index 1,375.02 

Foreign limit/actual (%) 49.00/6.60 

Paid up shares (million) 808.61 

Free float (%) 62.42 

Market cap (Bt m) 22,236.80 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 52.72 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 30.00, 26.50, 28.14 

Source: Setsmarts 
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การปรบัขึน้ของราคาถัว่เหลืองยงัจ ากดั 

จะเหน็ว่าเรามองกรอบราคาถัว่เหลอืงเตบิโตไมม่ากนัก เพราะยงัมขีอ้จ ากดัการปรบัขึน้อยูห่ลายประเดน็ไดแ้ก่ ปัญหาโรค 
และ COVID-19 ทีก่ระทบต่อภาวะการเลี้ยงสตัว ์ท าใหค้วามตอ้งการอาหารสตัวล์ดลง ยกตวัอยา่ง จนี ก่อนเกดิโรค ASF 
มกีารน าเขา้ถัว่เหลอืงปีละ 94 ลา้นตนั เมื่อเกดิโรค ASF ระบาด น าเขา้ลดลงเหลอื 82.5 ลา้นตนั ล่าสดุคาดการณ์วา่จะ
น าเขา้เพิม่ขึน้ในปีน้ีเป็น 88 ลา้นตนั โดยมกีารคาดการณ์กนัวา่อาจต้องใชเ้วลาอกีอย่างน้อย 2 ปี กวา่จะกลบัมาน าเขา้ใน
อตัราเดมิ และนอกจากน้ีค่าเงนิเรยีลของบราซลิยงัอ่อนคา่อยา่งต่อเน่ือง ซึง่เป็นปัจจยักระตุน้ใหผู้ส้ง่ออกบราซลิเรง่การ
สง่ออกถัว่เหลอืงมากขึน้  

การฟ้ืนตวัของน ้ามนัถัว่เหลืองจะช่วยหนุนก าไร 1H20   

แมภ้าวะการเลีย้งสตัวใ์นช่วง 1Q20 อาจไมส่ดใสนัก เพราะไดร้บัผลกระทบจาก COVID-19 กอปรกบัตน้ปีผูป้ระกบการ
เลีย้งสตัวม์กีารน าเขา้กากถัว่เหลอืงมากขึน้ ซึง่กระทบต่อค าสัง่ซือ้กากถัว่เหลอืงของบรษิทัอ่อนตวัลงบ้าง แต่จะไดร้บัการ
หกัลา้งดว้ยธุรกจิน ้ามนัถัว่เหลอืงทีก่ลบัมาฟ้ืนตวัอกีครัง้ เพราะไดอ้านิสงสจ์ากราคาน ้ามนัปาลม์ในประเทศทีป่รบัตวัสงูขึน้ 
จากทัง้ปัญหาภยัแลง้ในไทยและมาเลเซยี ท าใหป้รมิาณผลผลติน ้ามนัปาลม์ลดลง ในขณะทีร่ฐับาลไทยสนบัสนุนการใช้ 
น ้ามนัดเีซล B10 รวมถงึมาเลเซยีและอนิโดนีเซยีทีส่นบัสนุนการใช้ B20 และ B30 ตามล าดบั ท าใหค้วามตอ้งการใช้
น ้ามนัปาลม์สงูขึน้ สง่ผลใหร้าคาน ้ามนัปาลม์ในทอ้งตลาดปรบัตวัสงูขึน้ และกระทบต่อไปยงัสนิคา้ทดแทนอยา่งน ้ามนัถัว่
เหลอืงกลบัมาฟ้ืนตวัดอีกีครัง้ทัง้ในแงป่รมิาณขายและราคาขาย  

สว่นการฟ้ืนตวัในช่วง 2H20 คาดจะมาจากทัง้ธรุกจิน ้ามนัถัว่เหลอืง และการฟ้ืนตวัของการขายกากถัว่เหลอืง เมื่อภาวะ
กรเลีย้งสตัวป์รบัตวัดขีึน้ โดยบรษิทัมเีป้าหมายการเตบิโตของรายไดใ้นปีน้ีราว +10% Y-Y และดว้ยการฟ้ืนตวัของธุรกจิ
น ้ามนัถัว่เหลอืง ซึง่มอีตัราก าไรขัน้ตน้ทีด่ ีในขณะทีต่้นทุนถัว่เหลอืงน่าจะปรบัขึน้ไมม่าก ทัง้น้ีบรษิทัไดท้ยอยลอ็กราคาถัว่
เหลอืงล่วงหน้าครอบคลุม 2Q20 ไปแลว้ จงึคาดเหน็อตัราก าไรขัน้ต้นกลบัมาฟ้ืนตวัสูร่ะดบั 11% - 12% จาก 10% ในปี 
2019  เราปรบัเพิม่ประมาณการก าไรสทุธปีิ 2020 ขึน้ 17% เป็น 1,714 ลา้นบาท (+21.5% Y-Y) และปรบัเพิม่ราคา
เป้าหมายเป็น 30 บาท จากเดมิ 26 บาท (องิ PE เดมิ 14 เท่า) 

ความเสีย่ง – ราคาถัว่เหลอืงผนัผวน, การแขง่ขนักบักากถัว่เหลอืงน าเขา้สงูขึน้, ราคาน ้ามนัปาลม์ปรบัลดลง, ค่าเงนิบาทอ่อนค่า 
และภาวะการเลี้ยงสตัวล์ดลง  
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue 24,568 24,869 23,587 25,474 26,748 

Cost of sales 21,924 22,070 21,231 22,621 23,672 

Gross profit 2,644 2,800 2,357 2,853 3,076 

SG&A 1,257 754 761 815 856 

Operating profit 1,386 2,046 1,595 2,038 2,220 

Other income 208 155 153 166 174 

EBIT 1,594 2,201 1,749 2,204 2,394 

EBITDA 1,944 2,540 2,120 2,600 2,845 

Interest charge 4 3 3 3 3 

Tax on income 203 398 352 441 479 

Earnings after tax 1,388 1,799 1,394 1,759 1,912 

Minority interest -51 -39 -45 -51 -53 

Normalized earnings 1,339 1,766 1,380 1,714 1,864 

Extraordinary items -13 102 30 0 0 

Net profit 1,327 1,867 1,411 1,714 1,864 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash 202 214 255 306 376 

Accounts receivable 1,399 1,177 1,182 1,163 1,436 

Inventory 6,636 5,382 6,625 6,198 6,486 

Other current assets 548 1,330 516 1,225 927 

Total current assets 8,785 8,103 8,580 8,891 9,225 

Investments 73 71 82 82 82 

Plant, property & 

equipment 2,680 2,791 3,026 3,130 3,208 

Other assets 77 73 78 84 87 

Total assets 11,615 11,038 11,766 12,188 12,602 

Short-term loans 1,202 326 0 0 0 

Accounts payable 1,491 1,419 2,248 2,417 2,529 

Current maturities 0 0 0 0 0 

Other current liabilities 244 328 312 331 348 

Total current liabilities 2,937 2,073 2,559 2,748 2,877 

Long-term debt 0 0 0 0 0 

Other non-current liab. 111 120 157 127 134 

Total non-current liab. 111 120 157 127 134 

Total liabilities 3,049 2,193 2,716 2,876 3,011 

Registered capital 809 809 809 809 809 

Paid up capital 809 809 809 809 809 

Share premium 2,475 2,475 2,475 2,475 2,475 

Legal reserve 94 94 94 94 94 

Retained earnings 4,810 5,091 5,287 5,547 5,826 

Minority Interests 378 377 385 387 387 

Shareholders' equity 8,566 8,845 9,049 9,312 9,592 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit 1,327 1,867 1,411 1,714 1,864 

Deprec. & amortization 350 339 371 396 421 

Change in working capital -1,089 1,503 -440 628 -434 

Other adjustments 17 -103 -50 3 0 

Cash flow from operations 605 3,607 1,292 2,741 1,851 

Capital expenditure -537 -452 -608 -497 -500 

Others -12 16 -17 -4 -3 

Cash flow from investing -549 -436 -625 -501 -503 

Free cash flow 56 3,170 667 2,240 1,349 

Net borrowings 1,229 -787 -270 0 0 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -1,682 -1,585 -1,213 -1,457 -1,584 

Others 6 8 37 -30 6 

Cash flow from financing -447 -2,364 -1,446 -1,486 -1,578 

Net change in cash   -391 807 -779 754 -229 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue -13.0 1.2 -5.2 8.0 5.0 

EBITDA -46.0 30.7 -16.5 22.6 8.3 

Net profit -51.8 40.8 -24.5 21.5 8.8 

Normalized earnings -51.1 31.8 -21.8 24.2 8.8 

Profitability (%)      

Gross profit margin 10.8 11.3 10.0 11.2 11.5 

EBITDA margin 7.9 10.2 9.0 10.2 10.5 

EBIT margin 6.5 8.8 7.4 8.7 9.0 

Normalized profit margin 5.5 7.1 5.9 6.7 7.0 

Net profit margin 5.4 7.5 6.0 6.7 7.0 

Normalized ROA 11.4 16.0 11.7 14.1 14.8 

Normalize ROE 16.2 20.8 15.9 19.2 20.2 

Normalized ROCE 18.4 24.5 19.0 23.3 24.6 

Risk (x)      

D/E 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3 

Net D/E 0.3 0.1 0.2 0.2 0.2 

Net debt/EBITDA 1.5 0.8 1.2 1.0 0.9 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.64 2.31 1.74 2.12 2.30 

Normalized EPS 1.66 2.18 1.71 2.12 2.30 

EBITDA 2.40 3.14 2.62 3.22 3.48 

Book value 10.13 10.47 10.72 11.04 11.38 

Dividend 1.43 1.90 1.45 1.80 1.96 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 16.8 11.9 15.8 13.0 11.9 

Norm P/E 16.6 12.6 16.1 13.0 11.9 

P/BV 2.7 2.6 2.6 2.5 2.4 

EV/EBITDA 12.9 9.5 11.7 9.5 8.8 

Dividend yield (%) 5.2 6.9 5.3 6.6 7.1 
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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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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 2562 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

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

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC 

   - ได้รับการรับรอง CAC 

 


