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 KCE (KCE TB) 
 บมจ. เคซีอี อีเลคโทรนิคส ์

Current Previous Close 12M TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY BUY 16.5 19.0 + 15.2% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

จะผา่นก าไรต า่สดุใน 2Q20 และฟ้ืนตวัใน 2H20 ต่อเน่ืองไปปีหน้า  BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   1,763 885 853 1,549 

Net profit 2,015 934 931 1,549 ระยะสัน้ แนวโน้มก าไร 2Q20 จะอ่อนตวัลงพอสมควร (เบือ้งต้นคาดต า่กว่า 100 
ล้านบาท) เพราะเดือน เม.ย. โรงงานของลูกค้าถกูปิดไปราว 46% ของโรงงาน
ลกูค้าทัง้หมด คาดรายได้ใน 2Q20 จะลดลงถึง -20% - 30% Y-Y และล่าสดุลูกค้า
เร่ิมทยอยกลบัมา Reopen แล้ว แต่ระดบั Production ยงัต า่อยู่ท่ี 10% - 30% 
ทัง้น้ีบริษทัได้เร่ิมเหน็ค าสัง่ซ้ือทยอยเพ่ิมขึน้ และเหน็ล่วงหน้าถึงเดือน ก.ค. (สัน้
กว่าปกติก่อนมี COVID) เราคาดค าสัง่ซ้ือจะทยอยกลบัมาฟ้ืนตวัในช่วง 2H20 
และต่อเน่ืองไปในปีหน้า เพราะยงัเช่ือว่าภาคการผลิตจะฟ้ืนตวัได้เรว็กว่าภาคอ่ืน 
ทัง้น้ีผู้บริหารปรบัลดเป้ารายได้ปีน้ีลงเป็น -10% Y-Y จากเดิม +10% Y-Y ท าให้
เราปรบัลดก าไรปกติปี 2020 ลง 30% เป็นก าไรท่ีลดลงจากปีก่อน -3.6% Y-Y และ
คาดจะกลบัมาเติบโตในปี 2021 ราว 81.6% Y-Y ก่อนจะกลบัมามีก าไรใกล้เคียง
กบัช่วงก่อนมี COVID-19 ได้อีกครัง้ในปี 2022 ทัง้น้ีเราปรบัใช้ราคาเป้าหมาย 12 
เดือนข้างหน้า (กลางปี 2020) ท่ี 19 บาท (อิง PE เดิม 18 เท่า) เพ่ือให้สอดคล้อง
กบัสถานการณ์ท่ีเกิดขึน้ และมองผ่านก าไรต า่สดุแล้วใน 2Q20 ท่ีราคาเป้าหมาย
ใหม่มี Upside 15.2% แนะน าทยอยซ้ือ 

ก าไร 1Q20 ยงัดี เพราะ COVID-19 ยงักระทบน้อย 

ก าไรสทุธ ิ 1Q20 เท่ากบั 425 ลา้นบาท (+69% Q-Q, +58% Y-Y) หากไมร่วมก าไร
อตัราแลกเปลีย่น 78 ลา้นบาท จะมกี าไรปกตเิท่ากบั 347 ลา้นบาท (+66% Q-Q, 
+40% Y-Y) ดกีวา่คาด (เราคาดไวร้าว 300 ลา้นบาท) เพราะยงัไมไ่ดร้บัผลกระทบจาก 
COVID-19 และไดอ้านิสงสจ์ากค่าเงนิบาททีเ่ริม่อ่อนค่า ท าใหร้ายไดส้กุลบาทเตบิโต 
+12.3% Q-Q, +4.7% Y-Y และอตัราก าไรขัน้ต้นปรบัขึน้มาอยูท่ี ่ 24% จาก 20.4% ใน 
4Q19 และ 21.1% ใน 1Q19 จาก Product Mix และอตัราของเสยีทีล่ดลง อยา่งไรกต็าม 
ถอืเป็นไตรมาสทีย่งัไดร้บัผลกระทบจาก COVID-19 จ ากดั  

คาดก าไร 2Q20 จะอ่อนตวัลงและเป็นจดุต า่สดุของปี 

จากประชุมนกัวเิคราะหว์านน้ี ระยะสัน้แนวโน้มก าไร 2Q20 จะอ่อนตวัลงพอสมควร 
เพราะถูกกระทบจาก COVID-19 คอ่นขา้งมากในเดอืนเม.ย. โดยจ านวนโรงงานของ
ลูกคา้ทัง้หมดที ่ 240 โรง ถูกปิดไป 112 โรง คดิเป็นสดัส่วนราว 46% และปัจจบุนัเริม่
ทยอยกลบัมา Reopen กนัแล้วในบางประเทศ และมรีะดบั Production อยูใ่นช่วงราว 
10% - 30% คาดรายไดใ้น 2Q20 ของบรษิทัจะลดลงราว 20% - 30% Y-Y ปัจจบุนัมี
อตัราการใชก้ าลงัการผลติลดลงมาอยูท่ี ่ 60% จาก 85% ใน 1Q20 (ระดบัคุม้ทุนอยูท่ี ่
40% - 50%) ในขณะทีค่า่ใช้จา่ยอาจยงัลดลงไมไ่ดท้นัท ี แมบ้รษิทัจะมกีารปิดโรงงานที่
บางป ู (มกี าลงัการผลติ, อตัราการใชก้ าลงัการผลติ และอตัราก าไรขัน้ตน้ต ่าทีสุ่ดจาก
ทัง้หมด 3 โรงงาน) แต่อาจมคีา่ใชจ้า่ยในการปิดราว 1-2 เดอืนหลงัจากน้ี และจากนัน้
คาดจะมตีน้ทุนและคา่ใชจ้า่ยลดลงราว 15-20 ลา้นบาท/เดอืน ดงันัน้การปิดโรงงาน
ดงักล่าวถอืเป็นกลยทุธท์ีด่ ี และจะเหน็ผลบวกใน 3Q20 เป็นตน้ไป เบือ้งตน้คาดก าไร 
2Q20 อาจอยูท่ีร่าว 60-70 ลา้นบาท (ผดิไปจากเดมิทีค่าดวา่จะอยูท่ีร่าว 200 ลา้นบาท) 

(มต่ีอหน้า 2)  

Normalized EPS (Bt) 1.50 0.75 0.73 1.32 

EPS (Bt) 1.72 0.80 0.79 1.32 

% growth  -20.8 -53.6 -0.4 66.4 

Dividend (Bt) 1.10 0.80 0.61 0.79 

BV/share (Bt) 10.19 9.99 10.10 10.52 

EV/EBITDA (x) 8.28 11.84 11.24 8.03 

Normalized PER (x) 11.0 21.9 22.7 12.5 

PER (x) 9.6 20.7 20.8 12.5 

PBV (x)  1.6 1.7 1.6 1.6 

Dividend yield (%) 6.7 4.8 4.2 5.4 

ROE (%) 14.8 7.6 7.2 12.6 

YE No. of shares (million) 1,173 1,173 1,173 1,173 

Par (Bt) 0.5 0.5 0.5 0.5 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Electronic Components 

Close (13/02/2020) 16.50 

SET Index 1,294.55 

Foreign limit/actual (%) 49.00/19.18 

Paid up shares (million) 1,172.79 

Free float (%) 59.41 

Market cap (Bt m) 19,351.09 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 778.94 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 25.75, 11.90, 19.02 

Source: Setsmart 

 

Analyst: Sureeporn Teewasuwet 

Register No.: 040694 

Tel.: +662 646 9972 

email: Sureeporn.t@fnsyrus.com 
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ผู้บริหารปรบัลดเป้ารายได้ปีน้ีลง สะท้อนผล COVID-19 

ผูบ้รหิารปรบัลดเป้ารายไดใ้นปี 2020 เป็น -10% Y-Y จากเดมิทีเ่คยตัง้เป้าก่อนม ีCOVID-19 ไวท้ี่ +10% Y-Y ถอืวา่ยงัเป็น
ระดบัที่ดกีวา่คาดการณ์ยอดขายรถยนตท์ัว่โลกในปีน้ีของ IHS Markit ทีค่าดวา่จะลดลง -21.6% Y-Y หรอืลดลงราว 21 ลา้น
คนัจากปีก่อน (ก่อน COVID-19 คาดจะลดลงราว 1% - 2% Y-Y) ซึง่ทีผ่า่นมาแมร้ายไดข้องบรษิทัจะมคีวามสมัพนัธไ์ปใน
ทศิทางเดยีวกบัยอดขายรถยนตท์ัว่โลกระดบัหน่ึง แต่ % การเปลี่ยนแปลงของรายไดบ้รษิทัจะท าไดด้กีวา่ยอดขายรถยนต์
เสมอ เช่นใน 2Q20 ที ่ IHS คาดการณ์ยอดขายรถยนตท์ัว่โลกจะลดลงมากถงึ 50% - 60% Y-Y แต่แนวโน้มค าสัง่ซือ้ของ
บรษิทัลดลงน้อยกวา่อยูท่ี ่-20% - 30% Y-Y สว่นหน่ึงเรามองวา่น่าจะมาจากสนิคา้ใหมก่ลุ่ม HDI และ Radar ของบรษิทัทีย่งั
มคีูแ่ขง่น้อย และรถยนตใ์นปัจจบุนัมกีารใช้เทคโนโลยมีากขึน้ทัง้ EV Car หรอืรถยนต์ไฟฟ้า ซึง่ท าใหค้วามตอ้งการใช ้ PCB 
ต่อรถยนต ์1 คนัสงูขึน้ไปดว้ย  

คาดกลบัมาฟ้ืนตวัใน 2H20 และต่อเน่ืองไปในปีหน้า 

คาดหวงัการฟ้ืนตวัในช่วง 2H20 ล่าสดุผูบ้รหิารไดเ้ริม่เหน็ค าสัง่ซือ้ล่วงหน้าถงึเดอืน ก.ค. ทีม่ยีอดดขีึน้เป็นล าดบั แต่ยงัถอืวา่
เป็นการเหน็ค าสัง่ซือ้ล่วงหน้าทีส่ ัน้กวา่ปกต ิ(ก่อนม ีCOVID-19) ถอืเป็นเรื่องทีเ่ขา้ใจได ้เพราะลูกคา้เพิง่เริม่กลบัมา Reopen 
และอยูใ่นช่วงเริม่ต้นของการใชก้ าลงัการผลติ กอปรกบัอาจจะยงัม ีInventory บางสว่นทีค่า้งอยูต่ ัง้แต่ก่อนม ีCOVID อกีทัง้ยงั
มคีวามกงัวลต่อ Second Wave อกีสว่นหน่ึง แต่เรายงัเชื่อวา่ภาคการผลติจะกลบัมาฟ้ืนตวัไดเ้รว็กวา่ภาคอื่นๆ และคาดเหน็
การฟ้ืนตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไปตลอด 2H20 และกลบัมาฟ้ืนตวัมากขึน้ในปีหน้า  ทัง้น้ี IHS คาดการณ์ยอดขายรถยนตท์ัว่
โลกในปีหน้าจะกลบัมาเตบิโต 15% Y-Y เราจงึองิอตัราดงักล่าวเป็นสมมตฐิานการเตบิโตในปีหน้าของบรษิทั อยา่งไรกต็าม 
หากค าสัง่ซือ้ฟ้ืนตวักลบัมาเรว็กว่าทีค่าดไว ้บรษิทัสามารถกลบัมาเปิดใชโ้รงงานบางปไูดภ้ายใน 2-3 สปัดาห ์คาดไมม่ปัีญหา
เรื่องก าลงัการผลติแต่อยา่งใด  

ในขณะที่การกลบัมาของประเดน็ Trade War ไมใ่ช่ความเสีย่งต่อบรษิทั ในทางตรงกนัขา้มกลบัมองเป็นเรื่องทีด่ ีเพราะคู่แขง่
สว่นใหญ่ของบรษิทัอยูใ่นจนี ซึง่หากไดร้บัผลกระทบจาก Trade War อาจท าใหบ้รษิทัไดเ้ปรยีบในเรื่องความสามารถในการ
แขง่ขนั รวมถงึการยา้ยฐานการผลติของลูกคา้ 

ปรบัลดก าไรปีน้ี และปรบัใช้ราคาเป้าหมาย 12 เดือนข้างหน้า 

เราปรบัลดสมมตฐิานรายไดใ้นปีน้ีเป็น -10% Y-Y และปรบัลดอตัราก าไรขัน้ต้นลงเป็น 20.8% จากเดมิคาดไว ้23% ใกลเ้คยีง
กลบัเป้าหมายของบรษิทั จงึน าไปสูก่ารปรบัลดประมาณการก าไรปกตปีิ 2020 ลง 30% เป็น 853 ล้านบาท (-3.6% Y-Y) 
และคาดก าไรจะกลบัมาเตบิโตอกีครัง้ในปี 2021 ราว 1,549 ลา้นบาท (+81.6% Y-Y) มาจากทัง้การฟ้ืนตวัของรายได ้+15% 
Y-Y และอตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัขึน้มาอยูท่ี ่ 25% ยงัคงต ่ากวา่ระดบัก่อน COVID-19 และคาดผลการด าเนินงานของบรษิทัจะ
กลบัสูร่ะดบัก่อนม ี COVID-19 โดยมกี าไรแตะ 2 พนัลา้นบาทไดอ้กีครัง้ในปี 2022 ทัง้น้ีเราปรบัใช้ราคาเป้าหมายเป็น 12 
เดอืนขา้งหน้า (กลางปี 2021) เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัสถานการณ์ในปัจจบุนั เพราะก าลงัจะผา่นก าไรต ่าสดุใน 2Q20 ท าใหไ้ด้
ราคาเป้าหมายที ่19 บาท (องิ PE เดมิ 18 เท่า) 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue 14,195 13,982 12,097 11,318 13,016 

Cost of sales 9,933 10,351 9,644 8,964 9,762 

Gross profit 4,262 3,631 2,454 2,354 3,254 

SG&A 1,818 1,804 1,613 1,528 1,666 

Operating profit 2,445 1,827 841 826 1,588 

Other income 98 92 92 97 91 

EBIT 2,543 1,919 933 924 1,679 

EBITDA 3,460 2,910 1,954 1,957 2,727 

Interest charge 127 110 61 46 72 

Tax on income 78 49 41 28 64 

Earnings after tax 2,338 1,760 831 850 1,543 

Minority interest 18.3 19.0 15.1 12.5 13.0 

Normalized earnings 2,340 1,763 885 853 1,549 

Extraordinary items 203 252 50 78 0 

Net profit 2,544 2,015 934 931 1,549 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash 1,140 1,383 957 1,170 1,078 

Accounts receivable 3,876 3,273 2,973 2,791 3,209 

Inventory 2,428 3,192 2,622 2,579 3,076 

Other current assets 61 122 88 79 91 

Total current assets 7,505 7,969 6,640 6,618 7,454 

Investments 276 205 431 430 630 

Plant, property & 

equipment 9,510 9,364 8,918 8,088 7,342 

Other assets 560 583 512 550 567 

Total assets 17,850 18,121 16,501 15,686 15,993 

Short-term loans 1,156 2,202 1,067 937 725 

Accounts payable 2,802 2,796 2,293 1,965 2,140 

Current maturities 592 172 263 101 100 

Other current liabilities 44 26 29 23 26 

Total current liabilities 4,595 5,196 3,651 3,025 2,991 

Long-term debt 1,771 664 731 621 485 

Other non-current liab. 210 253 357 147 130 

Total non-current liab. 1,981 918 1,088 768 615 

Total liabilities 6,576 6,114 4,739 3,794 3,606 

Registered capital 586 586 591 591 591 

Paid up capital 586 586 586 586 586 

Share premium 1,907 1,907 1,907 1,907 1,907 

Legal reserve 59 59 59 59 59 

Retained earnings 8,677 9,399 9,160 9,292 9,788 

Minority Interests 46 56 50 49 48 

Shareholders' equity 11,274 12,007 11,762 11,893 12,388 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit 2,544 2,015 934 931 1,549 

Deprec. & amortization 917 991 1,021 1,031 1,046 

Change in working capital 342 -666 494 -262 -750 

Other adjustments -225 -208 -119 -94 -19 

Cash flow from operations 3,577 2,132 2,331 1,605 1,825 

Capital expenditure -1,290 -845 -575 -200 -300 

Others 59 48 -155 -38 -217 

Cash flow from investing -1,231 -797 -730 -238 -517 

Free cash flow 2,346 1,335 1,601 1,368 1,308 

Net borrowings -802 191 -847 -356 -346 

Equity capital raised 12 0 0 0 0 

Dividends paid -1,289 -1,299 -1,152 -819 -1,053 

Others -20 17 -28 19 -1 

Cash flow from financing -2,099 -1,092 -2,026 -1,155 -1,400 

Net change in cash   248 243 -425 212 -92 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue 2.9 -1.5 -13.5 -6.4 15.0 

EBITDA -14.7 -15.9 -32.9 0.0 39.4 

Net profit -16.3 -20.8 -53.6 -0.4 66.4 

Normalized earnings -20.3 -24.7 -49.8 -3.6 81.6 

Profitability (%)      

Gross profit margin 30.0 26.0 20.3 20.8 25.0 

EBITDA margin 24.4 20.8 16.1 17.3 20.9 

EBIT margin 17.9 13.7 7.7 8.2 12.9 

Normalized profit margin 16.5 12.6 7.3 7.5 11.9 

Net profit margin 17.9 14.4 7.7 8.2 11.9 

Normalized ROA 13.1 9.7 5.4 5.4 9.7 

Normalize ROE 20.8 14.8 7.6 7.2 12.6 

Normalized ROCE 19.2 14.8 7.3 7.3 12.9 

Risk (x)      

D/E 0.6 0.5 0.4 0.3 0.3 

Net D/E 0.5 0.4 0.3 0.2 0.2 

Net debt/EBITDA 1.6 1.6 1.9 1.3 0.9 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 2.17 1.72 0.80 0.79 1.32 

Normalized EPS 2.00 1.50 0.75 0.73 1.32 

EBITDA 2.95 2.48 1.67 1.67 2.32 

Book value 9.57 10.19 9.99 10.10 10.52 

Dividend 1.10 1.10 0.80 0.70 0.90 

Par 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 

Valuations (x)      

P/E 7.6 9.6 20.7 20.8 12.5 

Norm P/E 8.3 11.0 21.9 22.7 12.5 

P/BV 1.7 1.6 1.7 1.6 1.6 

EV/EBITDA 7.2 8.3 11.8 11.2 8.0 

Dividend yield (%) 6.7 6.7 4.8 4.2 5.4 
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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 สาขาเชียงใหม่ 2 สาขาเชียงใหม่ 3 

311/16 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง 311/1 197/29, 213/3 310  อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 

ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ ห้อง B1-1, B1-2  

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

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

 043-058-925  053-235-889, 053-204-909 053-805-388 

     

สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย สาขา นครราชสีมา สาขา ออนไลน์ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ 

353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 198/1 ตรอกสมอราย 22/18 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  

อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ต.ในเมือง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 

053-750-120 053-640-599 อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต  074-243-777 

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

  044-014-323 076-210-499  

     

สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี   

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

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

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) “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  

 

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 

 


