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 SPALI (SPALI TB) 
 บมจ. ศภุาลยั 

Current Previous Close 2021 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

HOLD HOLD 16.30 17.70 +8.6% Declared 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดงบ 2Q20 หดตวั Q-Q และ Y-Y เป็นจดุต า่สดุของปี BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   5,770 5,450 4,543 5,277 

Net profit 5,770 5,403 4,543 5,277 คาดก าไร 2Q20 หดตวั 23% Q-Q และ 25% Y-Y ตามยอดโอนท่ีชะลอลง แม้
ยอดขายแนวราบจะท าได้ดี +20% Q-Q, +45% Y-Y แต่รบัรู้ไม่ทนัภายในไตรมาส 
บวกกบัไม่มีคอนโดใหม่เร่ิมโอน รวมถึงกดดนัจากอตัราก าไรขัน้ต้นท่ีคาดปรบัลง 
ตามสดัส่วนแนวราบท่ีสูง และการแข่งขนัสูงในตลาดคอนโด อย่างไรกดี็ คาด 
2Q20 เป็นจุดต ่าสุดของปี ก่อนฟ้ืนตวัเด่นใน 2H20 จากแผนโอนกรรมสิทธ์ิ
คอนโดใหม่ 4 แห่ง ซ่ึงจะหนุนต่อการปรบัขึ้นของยอดโอนและอตัราก าไรขัน้ต้น 
รวมถึงการเน้นขายและโอนแนวราบ ทัง้รบัรู้ Backlog ต่อเน่ือง และการเปิด
โครงการใหม่มากขึ้น  คงประมาณการก าไรปี 2020-2021 ท่ี 4.5 พนัล้านบาท (-
16% Y-Y) และ 5.3 พนัล้านบาท (+16% Y-Y) ปรบัไปใช้ราคาเหมาะสมปี 2021 ท่ี 
17.70 บาท คงค าแนะน าถือ ระยะสัน้ ขาดความน่าสนใจจาก 2Q20 ท่ีอ่อนแอ  
ยอด Presales 2Q20 หนุนจากแนวราบเป็นหลกั +11% Q-Q, -10% Y-Y  
ยอด Presales 2Q20 อยู่ที่ 6.35 พนัล้านบาท ขยายตวั 11% Q-Q แต่ลดลง 10% Y-Y 
ถอืวา่น่าพอใจ ท่ามกลาง COVID-19 และพจิารณากบัมูลค่าการเปิดโครงการใหม่เพยีง
แนวราบ 1 แห่ง มูลค่า 2.1 พนัล้านบาท เทียบกบั 1Q20 ที่เปิดตวั 7.1 พนัล้านบาท 
และ 2Q19 ที่ 1.7 หมื่นล้านบาท โดยได้แรงสนับสนุนจากยอดขายแนวราบที่โดดเด่น 
+20% Q-Q, +45% Y-Y อยู่ที่ 4.8 พนัล้านบาท โดยเฉพาะเดอืนพ.ค. จากความ
ตอ้งการซื้ออยู่จรงิ และบางส่วนจาก Pent up demand หลกัๆมาจากกลุ่มระดบักลาง 
และท าเลกทม. ส่วนตลาดคอนโดยงัอ่อนแอ ฟ้ืนอย่างค่อยเป็นค่อยไปจากสตอ็กพรอ้ม
โอน ท่ามกลางการแข่งขนัที่สูง ขณะที่ 2H20 มแีผนเปิดโครงการใหม่อกีกว่า 2.1 หมื่น
ล้านบาท เพิม่ขึน้ 2 เท่าตวัจาก 1H20 เป็นแนวราบ 18 แห่ง และคอนโด 3 แห่ง หนุน
ใหย้อดขายเรง่ขึน้เดน่ใน 2H20 และมโีอกาสบรรลุเป้ายอดขายทัง้ปีที ่2.6 หมื่นลา้นบาท 
คาดก าไร 2Q20 อ่อนตวั 23% Q-Q และ 25% Y-Y เป็นจดุต า่สดุของปี 
แม ้2Q20 ยอดขายแนวราบท าไดด้ ีแต่ส่วนใหญ่เกดิในเดอืนพ.ค. ซึ่งใช้ระยะเวลาจอง
ถงึโอน 60-75 วนั ท าให้รบัรูเ้ป็นรายได้ไม่ทนัภายในไตรมาส บวกกบัไม่มีโอนคอนโด
ใหม ่ท าใหเ้ราคาดวา่ยอดโอน 2Q20 ชะลอ 17% Q-Q และ 31% Y-Y ที่ 3 พนัล้านบาท 
เป็นแนวราบ 80% และคอนโด 20% ขณะที่อตัราก าไรขัน้ต้นขายอสงัหาฯคาดปรบัลง
เป็น 35.8% เทยีบกบั 1Q20 ที่ 36.5% และ 2Q19 ที่ 36.9% เน่ืองจากสดัส่วนยอดโอน
หลกัเป็นแนวราบซึง่มารจ์ิน้ต ่ากวา่ และการแขง่ขนัสงูในตลาดคอนโด ส่งผลใหค้าดก าไร
สทุธ ิ2Q20 ที ่576 ลา้นบาท (-23% Q-Q, -25% Y-Y) เป็นระดบัต ่าสดุในรอบ 5 ปี 
คาดก าไร 2H20 ฟ้ืนตวัเด่น จากการโอนคอนโดใหม่ และแนวราบท่ีไปได้ดี 
หาก 2Q20 ตามคาด ก าไร 1H20 อยู่ที่ 1.3 พนัล้านบาท (-42% Y-Y) คดิเป็น 29% 
ของประมาณการทัง้ปี เราประเมนิว่าผลประกอบการ 2Q20 เป็นจุดต ่าสุดของปี ก่อนจะ
ฟ้ืนตวัดใีน 2H20 จากแผนโอนกรรมสทิธิค์อนโดใหม่ 4 โครงการ ซึ่งเป็นบวกต่ออตัรา
ก าไรขัน้ต้นเช่นกนั จากคอนโดที่มาร์จิ้นดีกว่าแนวราบ รวมถึงการเน้นขายและโอน
แนวราบ ทัง้ Backlog จาก 2Q20 กว่า 6.5 พนัล้านบาท และการเปิดโครงการใหม่มาก
ขึน้ คงประมาณการก าไรปี 2020-2021 ที่ 4.5 พนัล้านบาท (-16% Y-Y) และ 5.3 
พนัล้านบาท (+16% Y-Y) ตามล าดบั โดย Backlog ณ สิน้ 2Q20 ที่ 4 หมื่นล้านบาท 
ทยอยรบัรูถ้งึปี 2024 รองรบัคาดการณ์ยอดโอนปี 2020-2021 แล้ว 82% และ 58% 
ตามล าดบั ขณะทีปั่จจยัเสีย่งคอื หากสถานการณ์ COVID-19 ยงัไม่คลี่คลาย อาจส่งผล
ต่อการโอนกรรมสทิธิโ์ครงการ Supalai Oriental Sukhumvit 39 ซึ่งมสีดัส่วนลูกค้า
ต่างชาตถิงึ 50% และมแีผนสง่มอบใน 4Q20  
ปรบัไปใช้ราคาเหมาะสมปี 2021 ท่ี 17.70 บาท คงค าแนะน าถือ 
เราปรบัไปใช้ราคาเหมาะสมปี 2021 ที่ 17.70 บาท อิง PER 7.2x หรือค่าเฉลี่ย
ยอ้นหลงั 5 ปี -0.5SD (ไม่รวมหุน้ซื้อคนื) ราคาหุน้ Upside ต ่ากว่า 10% ระยะสัน้ ขาด
ปัจจยัหนุนจากงบ 2Q20 ทีอ่่อนแอ จงึยงัแนะน าถอื ทัง้น้ี บรษิทัประกาศงบ 2Q20 วนัที ่
11 ส.ค.น้ี และคาดจา่ยปันผล 1H20 ที ่0.25 บาท/หุน้ Yield 1.5% (ทัง้ปีคาด 5.6%)  
ความเสีย่ง – ก าลงัซื้อออ่นแอกว่าคาด, ยอดขายถูกยกเลกิ, การปฏเิสธสนิเชือ่ของธนาคาร, งานก่อสรา้ง
ล่าชา้, สถานการณ์แพรร่ะบาด Covid-19 ยดืเยื้อถงึ 2H20 

Normalized EPS (Bt) 2.69 2.54 2.12 2.46 

EPS (Bt) 2.69 2.52 2.12 2.46 

% growth  -20.5 -6.4 -15.9 16.1 

Dividend (Bt) 1.00 1.00 0.90 0.95 

BV/share (Bt) 15.86 17.31 18.58 19.99 

EV/EBITDA (x) 4.6 5.8 6.4 5.3 

Normalized PER (x) 6.1 6.4 7.7 6.6 

PER (x) 6.1 6.5 7.7 6.6 

PBV (x)  1.0 0.9 0.9 0.8 

Dividend yield (%) 6.1 6.1 5.6 5.8 

ROE (%) 16.6 14.3 11.3 12.2 

YE No. of shares (million) 2,143 2,143 2,143 2,143 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Property Development 

Close (30/07/2020) 16.30 

SET Index 1,315.74 

Foreign limit/actual (%) 35.00/23.26 

Paid up shares (million) 2,143.08 

Free float (%) 60.75 

Market cap (Bt m) 34,932.19 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 108.60 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 19.50, 13.00, 16.13 

Source: Setsmart 
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2Q20E Earnings Preview 
 

Source: FSS Estimate 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Figure 2: New Launches by quarter 

 
Sources: Company Data, FSS Research 

 

Figure 3: Presales by quarter 

 
Sources: Company Data, FSS Research 
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(Bt mn) 2Q20E 1Q20 %Q-Q  2Q19 %Y-Y 

Revenue 3,060 3,693 -17.1 4,400 -30.4 

Costs 1,964 2,341 -16.1 2,777 -29.3 

Gross profit  1,096 1,352 -18.9 1,623 -32.4 

SG&A costs 477 504 -5.4 656 -27.3 

Interest charge 61 59 2.8 56 9.1 

Norm profit   576 750 -23.2 813 -29.2 

Net profit 576 750 -23.2 766 -24.8 

Gross margin (%)  35.8   36.6  -0.8 36.9 -1.1 

Norm earnings margin (%)  18.8   20.3  -1.5 18.5 0.3 

Net profit margin (%)   18.8   20.3  -1.5 17.4 1.4 

Figure 1: Condo Transfer Plan in Y2020-2021 

Project Value (MB) % Sale Transfer 

Supalai Park Talat Phlu Station 1,860 47% 3Q20 

Supalai Loft Yaek Fai Chai Station  1,200  96% 3Q20 

Supalai Oriental Sukhumvit 39 10,000  57% 4Q20 

Supalai Prime Rama 9  780  32% 4Q20 

Supalai Premier Charoen Nakhon 2,990 100% 2021 

Supalai Veranda Phasi Charoen Station  4,500  82% 2021 

Supalai Riva Grande  6,800  72% 2021 

Supalai City Resort Sukhumvit 107  2,000  7% 2021 

Total project value 30,130 
 

 

Sources: Company data    
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue  24,803 25,553 23,557 21,021 23,613 

Cost of sales  15,495 15,744 14,280 12,999 14,510 

Gross profit 9,308 9,809 9,277 8,022 9,103 

SG&A  2,652 2,813 2,808 2,586 2,763 

Operating profit 6,656 6,996 6,469 5,437 6,340 

Other income 319 257 400 300 283 

EBIT 6,975 7,253 6,869 5,737 6,623 

EBITDA 7,118 7,372 6,987 5,855 6,751 

Interest charge  348 269 233 230 189 

Tax on income  1,489 1,449 1,355 1,123 1,313 

Earnings after tax  5,429 5,843 5,515 4,613 5,352 

Minority Interests 66 72 65 70 75 

Norm profit 5,364 5,770 5,450 4,543 5,277 

Extraordinary items   451 0 -47 0 0 

Net profit 5,814 5,770 5,403 4,543 5,277 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash and equivalent 1,774 1,684 1,321 1,910 1,987 

Accounts receivable 23 21 22 19 21 

Inventory 49,510 50,543 53,535 55,532 56,219 

Other current asset 850 1,063 1,105 799 897 

Total current assets 52,156 53,311 55,984 58,260 59,125 

Investment  1,762   2,285   2,368   1,297   1,665  

PPE 1,707 1,630 1,622 1,597 1,719 

Other assets 76 477 537 116 130 

Total Assets 55,702 57,704 60,511 61,269 62,640 

Short term loan 2,990 1,996 993 1,000 1,000 

Account payable 1,834 1,582 2,318 2,106 2,351 

Current maturities 7,159 4,499 8,207 5,400 3,500 

Other current liabilities  5,331 6,329 6,250 6,727 6,612 

Total current liabilities 17,315 14,406 17,768 15,233 13,462 

Long term debt 9,821 8,273 4,497 5,600 5,600 

Other LT liabilities 185 303 397 362 404 

Total liabilities 27,321 22,982 22,662 21,194 19,466 

Registered capital 2,143 2,146 2,146 2,146 2,146 

Paid-up capital 1,717 2,143 2,143 2,143 2,143 

Share Premium 219 1,499 1,499 1,499 1,499 

Legal reserve 177 215 215 215 215 

Retained earnings  25,240 30,165 33,428 35,829 38,855 

Others  -124 -489 -652 -652 -652 

Minority Interest 698 736 763 589 661 

Shareholders' equity 28,380 34,722 37,849 40,075 43,174 

 

 

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit 5,429 5,843 5,515 4,613 5,352 

Depreciation etc. 143 119 118 119 127 

Change in working capital -2,617 -783 -2,344 -1,036 -630 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation 2,956 5,178 3,288 3,696 4,848 

Capital expenditures  -1,108 68 -230 963 -639 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -1,108 68 -230 963 -639 

Free cash flow 1,847 5,246 3,059 4,659 4,210 

Net borrowings -1,242 -5,202 -1,071 -1,697 -1,900 

Equity capital raised  -78 1,378 -136 -175 73 

Dividend paid  -583 -879 -2,252 -2,213 -2,325 

Others  0 0 0 0 1 

Cash flow from financing  -1,903 -4,704 -3,458 -4,085 -4,153 

Net Change in cash -56 542 -400 574 57 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue 6.3 3.0 -7.8 -10.8 12.3 

EBITDA 7.0 3.6 -5.2 -16.2 15.3 

Net profit 19.0 -0.8 -6.4 -15.9 16.1 

Normalized earnings 9.8 7.6 -5.6 -16.6 16.1 

Profitability (%)      

Gross profit margin 37.5 38.4 39.4 38.2 38.6 

EBITDA margin 28.7 28.9 29.7 27.9 28.6 

EBIT margin 28.1 28.4 29.2 27.3 28.1 

Normalized profit margin 21.6 22.6 23.1 21.6 22.3 

Net profit margin 23.4 22.6 22.9 21.6 22.3 

Normalized ROA 9.6 10.0 9.0 7.4 8.4 

Normalize ROE 20.5 16.6 14.3 11.3 12.2 

Normalized ROCE 15.1 13.3 12.6 9.9 10.7 

Risk (x)      

D/E 1.0 0.7 0.6 0.5 0.5 

Net D/E 0.9 0.6 0.6 0.5 0.4 

Net debt/EBITDA 3.6 2.9 3.1 3.3 2.6 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 3.39 2.69 2.52 2.12 2.46 

Normalized EPS 3.12 2.69 2.54 2.12 2.46 

EBITDA 4.15 3.44 3.26 2.73 3.15 

Book value 16.13 15.86 17.31 18.43 19.84 

Dividend 0 1.00 1.00 0.85 1.00 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 4.8 6.1 6.5 7.7 6.6 

Norm P/E 5.2 6.1 6.4 7.7 6.6 

P/BV 1.0 1.0 0.9 0.9 0.8 

EV/EBITDA 4.1 4.6 5.8 6.4 5.3 

Dividend yield (%) 0 6.1 6.1 5.6 5.8 

      

      

      

      
 



 
 
 

หน้า 4 จาก 5 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 

ส านกังานใหญ ่ ส านกังานเอ็ม บ ีเค ทาวเวอร ์ ส านกังานอลัมา่ลงิค ์ ส านกังานอมัรนิทร ์ทาวเวอร ์ สาขา เซ็นทรลัป่ินเกลา้ 1 

999/9 อาคารด ิออฟฟิศเศส แอท ชัน้ 15 อาคารเอ็ม บ ีเค ทาวเวอร ์ 25 อาคารอัลมา่ลงิค ์ชัน้ 9,14,15 496/502 อาคารอัมรนิทร ์ทาวเวอร ์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ป่ินเกลา้  

เซ็นทรัลเวลิด ์ชัน้ 18 , 25 เลขที ่444 ถนนพญาไท แขวงวังใหม่ ซ.ชดิลม ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนิี ชัน้ 20 ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนีิ ทาวเวอร ์ชัน้ที ่16 หอ้ง 2160/1 

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

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

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

สาขา บางกระปิ สาขา บางนา สาขา สนิธร 1 สาขา เคีย่นหงวน (สนิธร 2) สาขา แจง้วฒันะ 

3105 อาคารเอ็นมารค์ ชัน้ 3 589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 140/1 อาคารเคีย่นหงวน 2 ชัน้ 18 99, 99/9  

หอ้งเลขที ่A3R02  ถ.ลาดพรา้ว ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์

แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะปิ (เดมิ 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ยนูติเลขที ่1904 ชัน้ 19 

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

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

 02-740-7100   02-005-4193 

     

สาขา ประชาชืน่ สาขา รงัสติ สาขา รตันาธเิบศร ์   

105/1 อาคารบ ีชัน้ 4 1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 576 ถ.รัตนาธเิบศร ์   

ถ.เทศบาลสงเคราะห ์แขวงลาดยาว ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี   

เขตจตจัุกร จ.กรุงเทพมหานคร ต.คคูต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี จ.นนทบรุี   

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

     

สาขา ขอนแกน่ สาขา อุดรธาน ี สาขาเชยีงใหม ่2 สาขา เชยีงราย  สาขา แมส่าย 

311/1 197/29, 213/3 310  353/15 หมู ่4 ต.รมิกก 119 หมู ่10 ต.แมส่าย 

ถ.กลางเมอืง ถ.อดุรดุษฏ ีต. หมากแขง้ หมูบ่า้นเชยีงใหมแ่ลนด ์ อ.เมอืงเชยีงราย จ.เชยีงราย อ.แมส่าย จ.เชยีงราย 

ต. ในเมอืง อ.เมอืงอุดรธานี จ.อดุรธานี ถ.ชา้งคลาน ต.ชา้งคลาน 053-750-120 053-640-599 

อ.เมอืงขอนแกน่ จ.ขอนแกน่ 042-245-589 อ.เมอืง จ.เชยีงใหม่   

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

     

สาขา นครราชสมีา สาขา ออนไลนภ์เูก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา ตรงั สาขา สรุาษฏธ์าน ี

198/1 ตรอกสมอราย 22/18 106 ชัน้ลอย ถ.ประชาธปัิตย ์ 59/28 ถ.หว้ยยอด ต.ทับเทีย่ง 173/83-84 หมู ่1 ถ.วัดโพธิ-์บางใหญ่ 

ต.ในเมอืง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อ.เมอืงตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเตีย้ อ.เมอืงสรุาษฎธ์านี 

อ.เมอืงนครราชสมีา จ.นครราชสมีา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมอืงภูเก็ต  074-243-777 075-211-219 จ.สรุาษฎธ์านี 

044-288-700, 044-014-322,  จ.ภูเก็ต   077-222-595 

044-014-323 076-210-499    

     

สาขา ปัตตาน ี     

300/69-70 หมู ่4 ต.รูสะมแิล     

อ.เมอืง จ.ปัตตานี     

073-350-140-4     

     

     

                                            
ค านยิามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซือ้”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถอื”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนือ่งจากราคาปัจจบุนั  สงูกวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

TRADING BUY “ซือ้เก็งก าไรระยะสัน้”   เนือ่งจากมปีระเด็นทีม่ผีลบวกตอ่ราคาหุน้ในระยะสัน้ แมว้า่ราคาปัจจบุนัจะสงูกวา่มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทนุมากกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่สงูกวา่ ตลาด 

NEUTRAL “ลงทนุเทา่กบัตลาด”     เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่เทา่กบั ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทนุนอ้ยกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่ต า่กวา่ ตลาด 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนทีค่าดหวงัอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดทีเ่พิม่ขึน้ หรอืลดลงในขณะนัน้ 

 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบบันีจั้ดท าโดยบรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) “บรษัิท” ขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานฉบบันีถ้กูจัดท าขึน้บนพืน้ฐานของแหลง่ขอ้มลูที่

เชือ่วา่หรอืควรเชือ่วา่มคีวามน่าเชือ่ถอื และ/หรอืมคีวามถกูตอ้ง อยา่งไรก็ตามบรษัิทไมร่ับรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักลา่ว ขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงาน

ฉบบันีอ้าจมกีารเปลีย่นแปลง แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิไดต้ลอดเวลาโดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ บรษัิทไมม่คีวามประสงคท์ีจ่ะชกัจงูหรอืชีช้วนใหผู้ล้งทนุ ลงทนุซือ้หรอืขาย

หลกัทรัพยต์ามทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้ รวมทัง้บรษัิทไมไ่ดร้ับประกนัผลตอบแทนหรอืราคาของหลกัทรัพยต์ามขอ้มลูทีป่รากฏแตอ่ยา่งใด บริษัทจงึไมร่ับผดิชอบตอ่ความ

เสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลูหรอืความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชไ้มว่า่กรณีใดก็ตาม ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและใชด้ลุยพนิจิอยา่งรอบคอบในการตดัสนิใจลงทนุ 

บรษัิทขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบบันี ้หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชป้ระโยชน ์คดัลอก ดดัแปลง ท าซ า้ น าออก

แสดงหรอืเผยแพรต่อ่สาธารณชนไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดร้ับอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบรษัิทลว่งหนา้ การลงทนุในหลกัทรัพยม์คีวามเสีย่ง ผูล้งทนุควรศกึษา

ขอ้มลูและพจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ  

 

บรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) บนหลกัทรัพย ์

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 โดยบรษัิทฯ อาจจัดท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรัพยอ์า้งองิดงักลา่ว ดงันัน้ นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดใน

หนังสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทนุ 
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สญัลกัษณ ์N/R  หมายถงึ “ไมป่รากฏชือ่ในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากบัดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงไวน้ี ้ เป็นผลทีไ่ดจ้ากการส ารวจและประเมนิขอ้มลูทีบ่รษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจดทะเบยีน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูทีผู่ล้งทนุทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได ้ผลส ารวจดงักลา่วจงึเป็นการน าเสนอขอ้มลูในมมุมอง

ของบคุคลภายนอกตอ่มาตรฐานการก ากบัดแูลกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน โดยไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน อกีทัง้มไิด ้

ใชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดงันัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนีจ้งึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิการของบรษัิทจดทะเบยีน และไมถ่อื

เป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทจดทะเบยีนหรอืค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณของตนเองในการวเิคราะหแ์ละตดัสนิใจในการใชข้อ้มลู

ใด ๆ ทีเ่กีย่วกบับรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงในผลส ารวจนี ้ 

ท ัง้นี ้บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

 

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

 

โครงการแนวรว่มปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (THAI CAC) 

1 ขอ้มลู CG Score ประจ าปี 2562 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏบัิตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย  

   (ขอ้มลู ณ วันที ่30 พฤศจกิายน 2561) ม ี2 กลุม่ คอื 

   - ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 

   - ไดร้ับการรับรอง CAC 
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