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 SEAFCO (SEAFCO TB) 
 บมจ. ซีฟโก้ 

Current Previous Close 2021 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

SELL BUY 4.80 4.40 -8.3% N/A 5 
 

Consolidated earnings 

 

ผลกระทบขาดแคลนแรงงานและการแข่งขนักดดนัก าไร BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   368 421 216 217 

Net profit 368 410 216 217 ปัญหาขาดแคลนแรงงาน หลงัแรงงานต่างด้าวไม่สามารถกลบัเข้าประเทศได้
จาก COVID-19 ท่ียืดเยือ้ และการแข่งขนัท่ีรนุแรงท่ามกลางอปุทานส่วนเกิน 
กดดนัมารจ้ิ์นต า่กว่าคาดมาก นอกจากน้ี งานประมลูภาครฐัมีแนวโน้มล่าช้ากว่า
ท่ีคาดว่าเร่ิมก่อสร้างได้กลางปี 2021 ทัง้รถไฟสายสีส้มตะวนัตกท่ีคาดเล่ือนไป 
4Q21 และรถไฟความเรว็สงูเช่ือม 3 สนามบิน ท่ีเล่ือนไปต้นปี 2022 ท าให้เราปรบั
ลดประมาณการก าไรปกติปี 2020-2021 ลง 17-31% เป็น 216 ล้านบาท (-49% Y-
Y) และทรงตวั Y-Y ท่ี 217 ล้านบาทในปีหน้า ปรบัลดราคาเหมาะสมปี 2021 เป็น 
4.40 บาท โดยปรบั PER ลงเป็น 15.0x เท่ากบัค่าเฉล่ีย 3 ปีย้อนหลงั โดย Key 
Risk คือความล่าช้าของการประมลูงาน โดยเฉพาะสายสีส้ม, โครงการ Central 
Embassy ไม่ผ่าน EIA ใน 1Q21 รวมถึงการแข่งขนัท่ีรนุแรง ส่วน Key Catalyst 
คืองานประมลูภาครฐัเรว็กว่าแผน และรฐัเปิดรบัแรงงานต่างด้าวเข้าประเทศ 
อย่างไรกดี็ ราคาหุ้นปัจจบุนัเตม็มลูค่า จึงปรบัลดค าแนะน าเป็นขาย 
คาดเผชิญปัญหาขาดแคลนแรงงาน และการแข่งขนัรนุแรงถึงปีหน้า 
จากการสอบถามบรษิทัเกีย่วกบัความกงัวลเกีย่วกบัอตัราก าไรขัน้ต้น 3Q20 ทีอ่่อนแอ
กวา่คาดมาก เหลอื 11.3% เทยีบกบัระดบัปกต ิ18-22% พบว่ามสีาเหตุจาก 2 ประเดน็
หลกั ซึง่เราคาดจะมผีลกระทบต่อเน่ืองถงึ 1H21 คอื 1) ขาดแคลนแรงงาน สง่ผลให้
ความคบืหน้าช้าลง และอตัราการผลติเหลอื 70% ซึง่บรษิทัเผชญิปัญหาตัง้แต่ 2Q20 
แมบ้รษิทัรบัแรงงานเขา้มาเตมิใน 4Q20 จ านวน 50-60 คน ท าใหแ้รงงานสิน้ปีเพิม่ขึน้
เป็น 200 คน แต่ยงัไมก่ลบัไปอยูส่ถานการณ์ปกตทิีม่แีรงงาน 400 คน สาเหตุหลกัจาก
แรงงานต่างดา้วไมส่ามารถกลบัเขา้ประเทศได ้ ซึง่ปัจจบุนัการแพรร่ะบาดโควดิ-19 ที่
เมยีนมารย์งัระบาดหนกั ส่วนแรงงานก่อสรา้งในประเทศมไีมม่ากพอทีจ่ะชดเชยได ้
ขณะทีร่ฐับาลยงัไมม่กีรอบเวลาแน่นอนทีเ่ริม่เปิดใหแ้รงงานต่างดา้วเขา้ในประเทศ 
อยา่งไรกด็ ี คาดสถานการณ์จะดขีึน้ใน 2H21 2) สภาพการแขง่ขนัรนุแรง ท่ามกลาง
ปรมิาณงานในตลาดทีน้่อยกวา่อุปทาน ทัง้ภาคเอกชนตามภาวะเศรษฐกจิ และภาครฐัที่
ประมลูงานล่าชา้กวา่แผน 
ปรบัประมาณการก าไรปี 2020-2021 ลง 17-31%  
เราปรบัลดประมาณการก าไรปกตปีิ 2020-2021 ลง 17-31% เป็น 216 ลา้นบาท (-49% 
Y-Y) และ 217 ลา้นบาท ทรงตวั Y-Y ตามล าดบั จากการปรบัสมมตฐิานหลกัดงัน้ี 1) 
ปรบัลดรายไดปี้ 2021 ลง 9% เป็น 2.78 พนัลา้นบาท (+2% Y-Y) สะทอ้นกรอบเวลา
โครงการภาครฐัทัง้การประมลูงาน และเริม่ก่อสรา้งทีล่่าชา้กวา่คาด บนสมมตฐิาน
รถไฟฟ้าสายสสีม้ตะวนัตก คาดเริม่งานก่อสรา้งไดใ้น 4Q21 จากเดมิกลางปี 2021 โดย
คาด SEAFCO เป็นหน่ึงในผูร้บังานฐานราก และรถไฟความเรว็สงูเชื่อม 3 สนามบนิ 
เริม่งานชา้กวา่คาดไปเป็นตน้ปี 2022 จากเดมิกลางปี 2021 รวมถงึงานภาคเอกชน
ออกมาน้อยกวา่คาด และปัญหาแรงงานขาดแคลน 2) ปรบัลดอตัราก าไรขัน้ต้นปี 2020-
2021 จากเดมิ 17.6-18.0% เป็น 15.4-15.0% ตามล าดบั สะทอ้นการแขง่ขนัทีร่นุแรง
กวา่คาด และความล่าชา้ของการรบัรูร้ายไดง้านภาครฐัทีจ่ะเป็นงานรบัเฉพาะคา่แรงซึง่
มารจ์ิน้สงู 
แนวโน้มก าไร 4Q20 คาดยงัไม่สดใส หดตวั Y-Y แต่ฟ้ืนตวัเลก็น้อย Q-Q 
ก าไรปกต ิ9M20 อยูท่ี ่189.6 ลา้นบาท (-43% Y-Y) คดิเป็น 88% ของคาดการณ์ทัง้ปี 
ส าหรบัแนวโน้มก าไร 4Q20 คาดหดตวั Y-Y แต่ฟ้ืนตวัเลก็น้อย Q-Q จากรายไดต้าม
ความคบืหน้าของงานก่อสรา้งทีเ่พิม่ขึน้ หลงัเขา้พืน้ที่ก่อสรา้งงานใหมแ่ลว้ และคาด
อตัราก าไรขัน้ต้นยงัอยูร่ะดบัต ่า แต่ฟ้ืนตวัเลก็น้อย จากอตัราการใช้ก าลงัการผลติทีเ่รง่
ขึน้ หลงัรบัแรงงานเขา้มาเพิม่ เบื้องตน้ประเมนิก าไรปกต ิ4Q20 อยูท่ี ่25-35 ลา้นบาท 
(+20% Q-Q, -67% Y-Y) 

(มรีายละเอยีดต่อหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt)  0.55   0.57   0.29   0.29  

EPS (Bt)  0.55   0.55   0.29   0.29  

%growth  58.7 1.1 -47.3 0.4 

Dividend (Bt) 0.3 0.3 0.1 0.1 

BV/share (Bt)  2.1   2.2   2.4   2.5  

EV/EBITDA (x)  7.6   7.2   9.8   9.7  

Normalized PER (x)  8.8   8.4   16.5   16.4  

PER (x)  8.8   8.7   16.5   16.4  

PBV (x)  2.3   2.2   2.0   1.9  

Dividend yield (%)  6.5   5.4   3.0   3.1  

ROE (%)  26.2   25.0   12.4   11.8  

YE No. of shares (million) 672 740 740 740 

Par (Bt) 0.5 0.5 0.5 0.5 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Construction Services 

Close (16/11/2020) 4.80 

SET Index 1,351.06 

Foreign limit/actual (%) 49.00/2.26 

Paid up shares (million) 739.71 

Free float (%) 74.01 

Market cap (Bt m) 3,550.60 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 28.42 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 7.20, 3.42, 5.72 

Source: Setsmart 
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ปี 2021 รบังานภาคเอกชนเป็นหลกั ส่วนภาครฐัอย่างสายสีส้มคาดเร่ิมงาน 4Q21 
Backlog ณ สิน้ 3Q20 อยูท่ี ่2.1 พนัลา้นบาท ทยอยรบัรูถ้งึ 3Q21 ขณะทีม่ปีระเดน็เสีย่งทีต่อ้งตดิตามกบัโครงการที่รบัเขา้มา
ใหมอ่ยา่ง Central Embassy 700 ลา้นบาท ปัจจบุนัยงัตดิปัญหา EIA ท าใหไ้มส่ามารถเริม่ก่อสรา้งได ้บรษิทัคาดว่าจะเลื่อนการ
รบัรูจ้ากเดมิ 3Q20 ไปเป็น 1Q21 สว่นอกีโครงการ The Forestias มลูคา่ 400 ลา้นบาท เริม่ก่อสรา้งใน 1Q21 อยา่งไรกด็ ีหาก
เริม่งานไดล้่าชา้กว่าแผนจะเป็น Downside Risk ต่อประมาณการรายไดแ้ละก าไรของเรา ขณะทีปี่ 2021 จะเป็นการรบังาน
ภาคเอกชนเป็นหลกั ซึง่คาดมารจ์ิน้จะต ่าจากการแขง่ขนัทีรุ่นแรง ส าหรบังานภาครฐั คาดรถไฟฟ้าสายสสีม้ตะวนัตกจะเริม่งาน
ไดใ้น 4Q21 ซึง่เราคาด SEAFCO จะเป็นส่วนหน่ึงของผูร้บังานฐานรากจากประสบการณ์ในการรว่มงานฝัง่ตะวนัออก บรษิทัตัง้
เป้ารบังานจากโครงการดงักล่าว 1.5 พนัล้านบาท จากมลูคา่งานฐานรากทัง้โครงการราว 3 พนัลา้นบาท ซึง่จะเป็นส่วนช่วยให้
มารจ์ิน้ฟ้ืนดขีึน้ใน 4Q21 
ปรบัลดราคาเหมาะสม 2021 เป็น 4.40 บาท ราคาหุ้นเตม็มลูค่า ปรบัลดค าแนะน าเป็นขาย 
เราปรบัลดราคาเหมาะสมปี 2021 จากเดมิ 6.70 บาท เป็น 4.40 บาท โดยปรบั PER ลงเป็น 15.0x เท่ากบัคา่เฉลีย่ 3 ปี
ยอ้นหลงั จากเดมิ 15.6x หรอืคา่เฉลีย่ 3 ปียอ้นหลงั +0.25SD สะทอ้นการปรบัลดประมาณการ ซึง่ก าไรปีหน้าคาดท าไดเ้พยีง
ทรงตวั Y-Y และความล่าชา้ของการประมลูโครงการภาครฐั โดย Key Risk คอืการประมลูงานสายสสีม้ชา้กวา่คาด, โครงการ 
Central Embassy ไมผ่า่น EIA ภายใน 1Q21 รวมถงึการแขง่ขนัทีรุ่นแรง โดยประเมนิ Sensitivity อตัราก าไรขัน้ต้นทีเ่ปลีย่นไป
ทุกๆ 25bps จะสง่ผลต่อประมาณการก าไร 3% และราคาเหมาะสมปีหน้า 0.10 บาท/หุน้ สว่น Key Catalyst คอืกรอบเวลา
ประมลูภาครฐัเรว็กวา่แผน, สถานการณ์ COVID-19 ในเมยีนมารค์ลี่คลาย และรฐัเปิดรบัแรงงานต่างดา้วเขา้ประเทศ  อยา่งไรก็
ด ีราคาหุน้ปัจจบุนัเตม็มลูคา่ จงึปรบัลดค าแนะน าจากซือ้ เป็นขาย 
ความเสีย่ง – โครงการประมลูใหมท่ีอ่อกมาน้อยกว่าคาด, ความล่าชา้ในการประมลูงาน และก่อสรา้ง, ค่าแรงและราคาวตัถุดบิทีส่งูขึน้, 
ปัญหาทางการเมอืง, เศรษฐกจิฟ้ืนตวัชา้, การขาดแคลนแรงงาน 
 

Figure 1: Key Assumptions 

   
 Source: FINANSIA Research 
 

Figure 2: Sensitivity 

Source: FINANSIA Research 
 
 
 
 
 
 
 

2020E 2021E 2020E 2021E 2020E 2021E

Revenue (mn)         2,729        2,783           2,759          3,062 -1.1% -9.1%

%Gross profit margin 15.4% 15.0% 17.6% 18.0% -2.2% -3.0%

%SG&A to revenue 4.9% 4.9% 5.4% 5.1% -0.5% -0.2%

Effective Tax Rate 22.0% 20.0% 20.0% 20.0% 2.0% 0.0%

Normalized Profit (mn) 216 217              261             316 -17.3% -31.4%

Net Profit (mn) 216 217              261             316 -17.3% -31.4%

EPS (Bt) 0.29            0.43

PER (x) 15.0            15.6

TP2021 (Bt) 4.40            6.70

Key Assumptions
New Assumptions Old Assumptions %Change

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

GPM (%) Y2021 14.00% 14.50% 14.75% 15.00% 15.25% 15.50% 16.00%

%Change Net Profit -10% -5% -3% - 3% 5% 10%

Net Profit (MB) 194 205 211 217 222 228 239

%Growth Y-Y -10.0% -4.8% -2.2% 0.4% 2.9% 5.5% 10.7%

TP2021 (Bt) 3.90 4.20 4.30 4.40 4.50 4.60 4.80
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Figure 3: SEAFCO 3 Years P/E Band (x)  

 
Source: Bloomberg, FINANSIA Research  
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue   1,826   2,765   3,032   2,729   2,783  

Cost of sales   1,493   2,140   2,380   2,308   2,366  

Gross profit  334   625   652   420   417  

SG&A   137   193   154   134   136  

Operating profit  197   432   499   286   281  

Other income  25   25   30   27   28  

EBIT  221   457   529   314   309  

EBITDA  349   604   696   501   516  

Interest charge   18   28   23   32   33  

Tax on income   49   77   83   62   55  

Earnings after tax   155   352   423   220   221  

Minority Interests  0  -16   2   4   4  

Norm profit  155   368   421   216   217  

Extraordinary items    56  0 -11  0 0 

Net profit  211   368   410   216   217  

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash and equivalent  261   218   63   84   61  

Current Investment  100   181   133   180   181  

Accounts receivable  648   682   840   684   698  

Inventory  93   90   98   100   99  

Other current asset  1   13   0   5   6  

Total current assets  1,103   1,183   1,134   976   970  

Investment  39   23   30   35   35  

PPE  948   1,457   1,613   1,813   1,963  

Other non- assets  372   329   391   380   381  

Total Assets  2,462   2,993   3,168   3,204   3,349  

Short-term loans  331   188   351   370   390  

Account payable  713   959   668   600   612  

Other current liabilities  19   53   61   35   36  

Total current liabilities  1,063   1,200   1,080   1,005   1,038  

Long-term debt  159   336   382   410   420  

Other LT liabilities  44   50   69   50   50  

Total non-current liab.  203   386   451   460   470  

Total liabilities  1,266   1,586   1,531   1,465   1,508  

Registered capital  306   336   370   370   370  

Paid-up capital  306   336   370   370   370  

Share Premium  164   164   164   164   164  

Legal reserve  31   34   37   37   37  

Retained earnings  678   870   1,056   1,161   1,268  

Others  -6  -6  -3  -3  -3  

Minority Interest  24   8   14   10   6  

Shareholders' equity  1,196   1,407   1,637   1,739   1,841  

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit  211   368   410   216   217  

Depreciation etc.  127   147   167   187   207  

Change in working capital  374   15  -227   104   16  

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation  712   530   350   507   440  

Capital expenditures  -334  -656  -323  -387  -357  

Others  -5   58  -69   6  -1  

Cash flow from investing  -339  -598  -391  -381  -358  

Free cash flow  372  -68  -41   126   82  

Net borrowings -68   183   65   9   10  

Equity capital raised  0 31 34 0 0 

Dividend paid  -108  -188  -209  -110  -110  

Others   24   0  -4  -4  -4  

Cash flow from financing  -151   26  -115  -105  -104  

Net Change in cash  221  -42  -156   21  -23  

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue -2.0   51.4   9.6  -10.0   2.0  

EBITDA  13.4   73.2   15.3  -28.0   3.0  

Net profit  35.1   74.6   11.2  -47.3   0.4  

Normalized earnings  0.9   138.0   14.3  -48.7   0.4  

Profitability (%)      

Gross profit margin  18.3   22.6   21.5   15.4   15.0  

EBITDA margin  19.1   21.8   23.0   18.4   18.5  

EBIT margin  12.1   16.5   17.4   11.5   11.1  

Normalized profit margin  8.5   13.3   13.9   7.9   7.8  

Net profit margin  11.5   13.3   13.5   7.9   7.8  

Normalized ROA  6.3   12.3   13.3   6.7   6.5  

Normalize ROE  12.9   26.2   25.7   12.4   11.8  

Normalized ROCE  14.6   23.9   24.2   12.8   11.9  

Risk (x)      

D/E  1.06   1.13   0.94   0.84   0.82  

Net D/E  0.11   0.09   0.33   0.30   0.31  

Net debt/EBITDA  0.37   0.21   0.77   1.03   1.10  

Per share data (Bt)      

Reported EPS  0.34   0.55   0.55   0.29   0.29  

Normalized EPS  0.25   0.55   0.57   0.29   0.29  

EBITDA  0.57   0.90   0.94   0.68   0.70  

Book value  1.96   2.09   2.21   2.35   2.49  

Dividend  0.25   0.31   0.26   0.15   0.15  

Par  0.50   0.50   0.50   0.50   0.50  

Valuations (x)      

P/E  13.9   8.8   8.7   16.5   16.4  

Norm P/E  19.0   8.8   8.4   16.5   16.4  

P/BV  2.5   2.3   2.2   2.0   1.9  

EV/EBITDA  11.3   7.6   7.2   9.8   9.7  

Dividend yield (%)  5.2   6.5   5.4   3.0   3.1  
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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 (ฝ่ังรมิบงึแกน่นคร) 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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