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HANA (HANA TB) 

BUY 

 

บมจ. ฮานาไมโครอิเลก็ทรอนิกส ์

   

Previous BUY ค าสัง่ซ้ือดีมาก ส่วน Chip Shortage ต้องตามด ู
2021 Target Price (Bt) 63.00 

Price (21/05/2021) 51.75 ค าสัง่ซ้ือยงัแขง็แกร่งมากทัง้ IC และ PCBA โดย Sector หลกัยงัสดใสต่อเน่ือง
ได้แก่ Auto, Smartphone, Cloud Computing และ Industrial Product 
โดยเฉพาะ EV Car และ 5G ท่ีเป็นปัจจยัหนุนการเติบโตรอบใหญ่ไปอีก 2-3 ปี
ข้างหน้าเป็นอย่างน้อย ระยะสัน้คาดก าไร 2Q21 จะกลบัมาเติบโตทัง้ Q-Q, Y-Y 
ในขณะท่ีไม่ต้องกงัวลกบัราคาวตัถดิุบทีเป็น Commodities ปรบัตวัสงูขึน้ 
โดยเฉพาะราคาทองแดงท่ีท า New High เพราะบริษทัสามารถผลกัให้ลกูค้าได้
ทัง้หมด ส่ิงท่ีลกูค้ากลวัตอนน้ีคือ กลวั HANA ผลิตให้ไม่ทนั เพราะปัจจบุนัใช้
เตม็ก าลงัการผลิตแทบทุกโรงงาน และใน 3Q21 จะมีก าลงัการผลิต IC เพ่ิม 
25%-30% ภายหลงัเคร่ืองจกัรท่ีสัง่ซ้ือตัง้แต่ปลายปี 2020 เร่ิมเข้ามาติดตัง้ได้ 
ทัง้น้ียงัต้องติดตามเร่ือง Chip Shortage ท่ีดฟ้ืูนช้ากว่าคาด แม้ปัจจบุนับริษทั
ยงัไม่ถกูกระทบ แต่กถื็อเป็นความเส่ียงเพราะอาจถกูกระทบทางอ้อมได้ เรายงั
คาดก าไรปกติปี 2021-22 เติบโต 25.7% Y-Y และ 7.1% Y-Y ตามล าดบั และคง
ราคาเป้าหมายปี 2021 ท่ี 63 บาท (อิง PE เดิม 22 เท่า) ยงัแนะน า ซ้ือ 
ค าสัง่ซ้ือยงัแขง็แกร่ง จนใช้ก าลงัการผลิตเกือบเตม็ 
จากประชุม Opp Day เมื่อวนัศุกรท์ีผ่า่นมา โทนคอ่นไปทางบวก โดยค าสัง่ซือ้ยงั
แขง็แกรง่ทัง้ IC และ PCBA และดใีนทุกกลุ่มสนิคา้ Automotive, Smartphone, 
Adaptors (5G), Cloud Computing และ Industrial Product ปัจจุบนัเหน็ค าสัง่ซือ้
ยาวไปใน 3Q21-4Q21 แลว้ และมอีตัราการใชก้ าลงัการผลติโรงงานทีอ่ยธุยาและจนี 
(IC) เตม็ก าลงัการผลติ, โรงงานที่ล าพนู (PCBA) ใชเ้กอืบเตม็มากกวา่ 90%, โรงงาน
ทีส่หรฐัใชอ้ยู่ 85% สว่นโรงงานที่กมัพชูาถอืวา่ไมส่ดใส เพราะยอดลูกคา้ US (รโีมท) 
หดตวั -16% Y-Y จากผลกระทบ COVID-19 ในขณะทีลู่กคา้ใหมไ่ม่สามารถมาตรวจ
โรงงานได ้ท าใหบ้รษิทัตอ้งเน้นลดตน้ทุนและคา่ใชจ้่าย จงึช่วยใหผ้ลขาดทุนน้อยทีสุ่ด 
ในขณะทีโ่รงงานในจนีสดใสอย่างมาก จากลูกคา้ Local ทีเ่ตบิโต อยา่งไรกต็าม 
บรษิทัก าลงัจะมกี าลงัการผลติที่โรงงานอยธุยาเพิม่ขึน้ราว 25%-30% จากเครื่องจกัร
ทีส่ ัง่ซือ้ตัง้แต่ปลายปี 2020 และดว้ย Lead Time ทีย่าวขึน้ (จาก 8 สปัดาห ์เป็น 30 
สปัดาห)์ จงึคาดจะเขา้มาตดิตัง้และใหก้ าลงัการผลติเพิม่ขึน้ตัง้แต่ 3Q21 สามารถ
รองรบัค าสัง่ซือ้ทีเ่พิม่ขึน้ไดท้นั    
ราคาทองแดงขึน้ไม่ต้องกงัวล แต่ต้องติดตาม Chip Shortage ใน 2H21 
แมร้าคาทองแดงจะพุง่ขึน้ท า New High จนเป็นเหตุใหผู้ป้ระกอบการ PCB เริม่มกีาร
ปรบัขึน้ราคาสนิคา้ ซึง่ถอืเป็นตน้ทุนของบรษิทั โดยคดิเป็นต้นทุนทองแดงแฝงอยู่ราว 
3% ของตน้ทุนรวม และถงึแมจ้ะมวีตัถุดบิ Commodities อื่นๆปรบัขึน้ในทศิทาง
เดยีวกนั แต่บรษิทัสามารถผลกัใหก้บัลูกคา้ไดท้ัง้หมด จาก Demand ทีแ่ขง็แกรง่มาก 
ท าใหลู้กคา้ไมม่ปัีญหาเรื่องราคา แต่กลวั HANA ผลติใหไ้มท่นัมากกวา่ ดงันัน้ปัญหา
ตน้ทุนวตัถุดบิจงึไมน่่ากงัวลแต่อย่างใด ในขณะทีปั่ญหา Chip Shortage ยงัไมเ่หน็
ผลกระทบใน 2Q21 แต่ตอ้งตดิตามสถานการณ์ใน 2H21 เพราะมแีนวโน้มทีปั่ญหาจะ
ฟ้ืนชา้กวา่คาด โดยบรษิทัเริม่มคีวามระมดัระวงัมากขึน้วา่ลูกคา้จะไดร้บัผลกระทบ
และอาจกระทบทางออ้มต่อมายงับรษิทั อยา่งไรกต็าม ผูบ้รหิารยงัประเมนิวา่
ผลกระทบน่าจะจ ากดั เพราะลูกคา้สว่นใหญ่ โดยเฉพาะกลุ่ม Automotive ทีม่ขีา่ววา่
ตัง้แต่ตน้ปี 2021 มรีถยนตก์วา่ 1 ลา้นคนั (จากยอดขายทัว่โลกต่อปีทรีาว 70 ลา้น
คนั) ถูกกระทบจาก Chip Shortage แต่รายไดจ้าก Auto Sensor ของ HANA ยงั
เตบิโตไดป้กต ิ  และยงัไมม่ลีูกคา้ยกเลกิค าสัง่ซือ้ โดยลูกคา้ไดม้กีารบรหิารจดัการ
สัง่ซือ้ Chip ต่อเน่ืองเพื่อใหม้ ัน่ใจไดว้า่ Supply Chain จะไมถู่กกระทบ  
คาดก าไร 2Q21 จะกลบัมาฟ้ืนตวั ยงัคงราคาเป้าหมาย 63 บาท 
แมปั้ญหา Chip Shortage เริม่ดเูป็นความเสีย่งมากขึน้ แต่ปัจจุบนับรษิทัยงัไมถู่ก
กระทบจากปัญหาดงักล่าว ในขณะทีย่งัม ัน่ใจไดว้า่ค าสัง่ซือ้ชิน้ส่วนอเิลก็ทรอนิกสย์งั
แขง็แกรง่มาก และแทบทุกบรษิทัในกลุ่มชิน้สว่นฯต่างเหน็ค าสัง่ซือ้ยาวครอบคลุม
เกอืบทัง้ปีแลว้ สว่นหน่ึงมาจาก Pent-Up Demand แต่เรายงัมองบวกต่อการเตบิโต
หลงัจากน้ี เพราะยงัปีปัจจยัหนุนจากทัง้ EV Car และ 5G ทีจ่ะเตบิโตไปอกีหลายปี
หลงัน้ี ดงันัน้จงึยงัคงประมาณการก าไรปกตปีิ 2021-22 ไวต้ามเดมิที่ 2,287 ลา้นบาท 
(+25.7% Y-Y) และ 2,449 ลา้นบาท (+7.1% Y-Y) ตามล าดบั ระยะสัน้คาดก าไร 
2Q21 จะกลบัมาเตบิโตทัง้ Q-Q, Y-Y อยูท่ีร่ะดบั 500-550 ลา้นบาท และยงัคงราคา
เป้าหมายปี 2021 ที ่63 บาท (องิ PE เดมิ 22 เท่า) 

up/downside (%) +21.7 

SET Index 1,552.44 

Sector Electronic Components 

Foreign limit/actual (%) 100.00/54.38 

Free float (%) 57.00 

Market cap (Bt m) 41,652.48 

Avg daily T/O (Bt m) (2021 YTD) 824.95 

hi, lo, avg (Bt) (2021 YTD) 62.00, 39.25, 53.21 

IOD 2020 5 

THAI CAC Certified 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2020 2021E 2022E 2023E 

Revenue 19,283  21,005  22,097  23,202  

Normalized profit   1,820  2,287  2,449  2,595  

Net profit 1,908  2,287  2,449  2,595  

EPS (Bt) - norm 2.26  2.84  3.04  3.22  

EPS (Bt)- reported 2.37  2.84  3.04  3.22  

% growth y-y 5.7 19.9 7.1 5.9 

Dividend/share (Bt) 1.40 1.70 1.83 1.93 

BV/share (Bt) 26.85  28.13  29.34  30.26  

EV/EBITDA (x) 15.8 11.5 10.7 10.0 

PER (x) - norm 22.9 18.2 17.0 16.1 

PER (x)  21.8 18.2 17.0 16.1 

PBV (x)  1.9 1.8 1.8 1.7 

Dividend yield (%) 2.7 3.3 3.5 3.7 

ROE (%) 8.4 10.1 10.4 10.7 

YE No. of shares (million) 805  805  805  805  

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 
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Company Overview 

HANA ด าเนินธรุกจิประกอบและจ าหน่ายผลติภณัฑอ์เิลก็ทรอนิกส ์ ไดแ้ก่ 
PCBA (Printed Circuit Board Assembly), IC (Integrated Circuit) และ 
LCoS (Liquid Crystal on Silicon) โดยสามารถแบ่งรายไดต้ามกลุ่มสนิคา้
ไดแ้ก่ Telecom 32% ของรายได ้รองมาคอื Auto 18%, Industrial 13%, 
Computer 10%, RFID 8%, Opto 8%, Consumer 7% และอื่นๆ 4%  

บรษิทัมสี านักงานใหญ่ตัง้อยูท่ีก่รงุเทพฯ และมฐีานการผลติทัง้หมด 6 
แหง่ อยูท่ีล่ าพนู (2 แหง่), อยธุยา (1 แหง่), เจยีซงิ จนี (1 แหง่), โอไฮโอ 
สหรฐัฯ (1 แหง่) และเกาะกง กมัพชูา (1 แหง่) มพีืน้ทีใ่ชส้อยรวม 
239,591 ตร.ม. 

 
   
 
 
 

 ESG 

Environment 

- บรษิทัไดร้บัการรบัรองมาตรฐานระบบการจดัการดา้นสิง่เวดลอ้ม 
ISO 14001 โดยจดัการทรพัยากรและสิง่แวดลอ้มไปพรอ้มกบัการ
พฒันาธุรกจิ เน้นป้องกนัมลพษิและรกัษาสิง่แวดลอ้มเป็นหลกั  

- บรษิทัท าการศกึษาการใชพ้ลงังานทางเลอืก โดยมเีป้าหมายตดิตัง้
แผงพลงังานแสงอาทติยบ์นหลงัคา ปัจจบุนัตดิตัง้ทีโ่รงงานล าพูนทัง้ 
2 แหง่ คดิเป็นการลดปรมิาณก๊าซเรอืนกระจกรวมทัง้สิน้ 1,670 ตนั
คารบ์อนไดออกไซดเ์ทยีบเท่า นอกจากน้ียงัมโีครงการบ าบดัน ้าเสยี
โรงอาหาร ดว้ยจลุนิทรยีผ์ลแทนจุลนิทรยีเ์ปียก เพื่อลดมลพษิในน ้า
เสยีจากระบบบ าบดัน ้าเสยี 

Social 

- บรษิทัมนีโยบายปกป้องการใชท้รพัยส์นิทีม่ตีวัตนและทรพัยส์นิทาง
ปัญญาของคูค่า้ทางธุรกจิ และปฏบิตัติามขอ้ตกลงสญัญาการใช้
ทรพัยส์นิทุกประการ  

- บรษิทัไดร้บัการรบัรองระบบการจดัการอาชวีอนามยัและความ
ปลอดภยั OHSAS/TIS 18001 เพื่อใหม้ ัน่ใจไดว้า่มกีารจดัสถานที่
ท างานใหม้คีวามปลอดภยัและถูกสขุอนามยัเพื่อป้องกนัการบาดเจบ็
หรอืเจบ็ป่วยจากการท างานของพนกังาน 

- บรษิทัใหค้วามส าคญักบัการพฒันาทกัษะของแรงงานใหม้คีณุภาพ 
รวมถงึค านึงถงึสทิธมินุษยชน จะไมม่กีารปฏบิตัทิีข่าดมนุษยธรรม
หรอืละเมดิสทิธมิษุยชน ไมม่กีารจา้งแรงงานเดก็ หรอืการบงัคบัใช้
แรงงานอยา่งผดิกฎหมาย 

Governance 

- ปัจจบุนับรษิทัมคีณะกรรมการ 6 คน ประกอบดว้ยกรรมการบรหิาร 
3 คน และกรรมอสิระ 3 คน ซึง่จ านวนกรรมการอสิระ คดิเป็นกึง่หน่ึง
ของกรรมการทัง้หมด ถอืว่าสอดคลอ้งตามเกณฑ ์ เพื่อเป็นการ
ถ่วงดลุอ านาจของผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในการออกเสยีง และสอบทาน
การบรหิารของฝ่ายบรหิารอยา่งโปรง่ใส 

- บรษิทัหา้มมใิหก้รรมการและผูบ้รหิารทีท่ราบขอ้มลูภายในเป็น
ประจ าทุกไตรมาส ท าการซือ้ขายหลกัทรพัยข์องบรษิทัเป็น
ระยะเวลา 1 เดอืนก่อนวนัทีง่บการเงนิจะเผยแพรส่าธารณชน และ
อยา่งน้อย 24 ชัว่โมงหลงัเผยแพร่แลว้ 

- แมบ้รษิทัไมม่กีารจดัตัง้สหภาพแรงงาน แต่ไดจ้ดัใหม้กีารเลอืกตัง้
คณะกรรมการสวสัดกิารประจ าสถานประกอบกจิการขึน้ มวีาระ
คราวละ 2 ปี ตามพรบ.คุม้ครองแรง ซึง่พนกังานทุกคนมสีทิธใินการ
สมคัรและเลอืกตัง้คณะกรรมการสวสัดกิารฯ 
 

 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ HANA โดยองิ Target PE ที ่ 22 เท่า 
เทยีบเคยีง PE เฉลีย่ +2.5SD แมส้งูกวา่คา่เฉลีย่ในอดตี แต่ถอืวา่
ใกลเ้คยีงกบัคา่เฉลีย่ของบรษิทัในอุตสาหกรรม Semiconductor และ
สะทอ้นถงึค าสัง่ซือ้ทีแ่ขง็แกรง่ โดยคาดก าไรปกตปีิ 2021 จะกลบัมา
เตบิโต 25.7% Y-Y สว่นก าไรสทุธคิาดโต 19.9% Y-Y  
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตวั 

ทัง้ราคาและปรมิาณขายชิน้ส่วนอเิลก็ทรอนิกสข์องบรษิทั อาจไดร้บัผลกระทบจากภาวะเศรษฐกจิโลกชะลอตวั ทีอ่าจ
เกดิขึน้จากปัจจยัต่างๆ เช่น สงครามการคา้ระหว่างสหรฐั และจนี, การถอนตวัออกจากสภาพยุโรปขององักฤษ และ
โรคระบาดต่างๆ 

ความเส่ียงจากการสญูเสียลกูค้ารายใหญ่ 

ทหากมกีารเปลี่ยนแปลงอย่างมนียัส าคญัของฐานลูกคา้รายใหญ่ ที่อาจเกดิจากปัจจยัภายนอก เช่น การเปลีย่น
เจา้ของกจิการ หรอืการเปลีย่นแปลงรปูแบบผลติภณัฑ ์ อาจกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัได ้ ทัง้น้ีบรษิทั
พยายามกระจายลดการพึง่พงิลูกคา้รายใหญ่ ปัจจบุนัลูกคา้รายใหญ่สุดของบรษิทัมสีดัสว่นรายไดไ้มเ่กนิ 20% ของ
รายไดร้วม 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน 

เน่ืองจากบรษิทัมรีายไดอ้ยูใ่นรปูสกุลเงนิต่างประเทศ (USD) เกอืบ 100% ในขณะทีม่ตีน้ทุนเป็น USD ราว 60% 
ของรายไดจ้ากการขาย เรยีกไดว้่ามกีารป้องกนัความเสีย่งตามธรรมชาติ หรอื Natural Hedge ระดบัหน่ึง แต่ยงัมี
สว่นทีไ่มไ่ดถู้ก Natural Hedge ไว ้จงึมคีวามเสีย่งในกรณีที่คา่เงนิบาทแขง็คา่ อาจกระทบต่อผลก าไรของบรษิทั 

ความเส่ียงจากปัญหาขาดแคลนวตัถดิุบ  

บรษิทัอาจประสบปัญหากรณี Suppliers ไมส่ามารถจดัสง่วตัถุดบิไดอ้ยา่งต่อเน่ือง และทนัเวลา รวมถงึไมส่ามารถหา
วตัถุดบิไดต้รงตามขอ้ก าหนด อกีทัง้ผลกระทบจากการหยุดชะงกัของ Supply Chain อาจกระทบต่อกระบวนการผลติ
และผลการด าเนินงานของบรษิทัได ้

ความเส่ียงจากภยัพิบติั 

การเกดิอคัคภียั อุทกภยั และแผ่นดนิไหว อาจสง่ผลใหเ้กดิความเสยีหายกบักลุ่มบรษิทั โดยเฉพาะความเสยีหาย
รนุแรงต่อโรงงานและสายการผลติ ดงัเช่นน ้าท่วมหนักในปี 2011 ท าใหบ้รษิทัตอ้งสญูเสยีลูกคา้ และตอ้งใชร้ะยะเวลา
หลายเดอืนถงึเป็นปี ในการปรบัปรุงซ่อมแซม และตดิตัง้เครื่องจกัรใหม ่
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Revenue 20,384  19,283  21,005  22,097  23,202  

Cost of sales 18,070  16,734  17,896  18,783  19,675  

Gross profit 2,314  2,548  3,109  3,315  3,527  

SG&A 1,254  1,211  1,302  1,370  1,439  

Operating profit 1,060  1,337  1,806  1,945  2,088  

Other income 348  390  420  442  441  

EBIT 1,408  1,727  2,227  2,387  2,529  

EBITDA 2,198  2,512  3,092  3,290  3,483  

Interest charge 13  9  9  7  7  

Tax on income 108  60  120  129  137  

Earnings after tax 1,287  1,658  2,097  2,250  2,386  

Minority interest 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Normalized earnings 1,502  1,820  2,287  2,449  2,595  

Extraordinary items 303  88  0  0  0  

Net profit 1,805  1,908  2,287  2,449  2,595  

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Cash 8,568 9,667 9,084 9,550 9,997 

Accounts receivable 3,341 3,461 3,626 3,935 4,132 

Inventory 4,518 4,496 4,413 4,889 5,391 

Other current assets 588 96 105 110 116 

Total current assets 17,015 17,720 17,227 18,485 19,635 

Investments 208 72 220 220 220 

Plant, property & 

equipment 6,902 6,938 7,853 7,708 7,312 

Other assets 301 450 420 442 464 

Total assets 24,426 25,180 25,720 26,854 27,632 

Short-term loans 500 0 0 0 0 

Accounts payable 2,252 2,355 2,452 2,573 2,695 

Current maturities 0 0 0 0 0 

Other current liabilities 430 441 420 442 348 

Total current liabilities 3,182 2,795 2,872 3,015 3,043 

Long-term debt 0 8 0 0 0 

Other non-current liab. 699 752 210 221 232 

Total non-current liab. 699 760 210 221 232 

Total liabilities 3,881 3,556 3,082 3,236 3,275 

Registered capital 974 974 974 974 974 

Paid up capital 805 805 805 805 805 

Share premium 1,723 1,723 1,723 1,723 1,723 

Legal reserve 456 456 456 456 456 

Retained earnings 17,561 18,629 19,654 20,634 21,372 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 20,546 21,614 22,639 23,618 24,356 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Net profit 1,805 1,908 2,287 2,449 2,595 

Deprec. & amortization 1,138 1,175 1,285 1,345 1,395 

Change in working capital 345 649 -14 -648 -676 

Other adjustments -334 -141 0 0 0 

Cash flow from operations 2,953 3,591 3,558 3,147 3,314 

Capital expenditure -861 -1,212 -2,200 -1,200 -1,000 

Others -77 -12 -118 -22 -22 

Cash flow from investing -938 -1,224 -2,318 -1,222 -1,022 

Free cash flow 2,016 2,367 1,239 1,925 2,292 

Net borrowings 500 -492 -8 0 0 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -1,601 -1,110 -1,372 -1,470 -1,557 

Others -741 270 111 0 -300 

Cash flow from financing -1,842 -1,332 -1,269 -1,470 -1,857 

Net change in cash   174 1,035 -30 455 435 

      

Key Ratios 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Growth (%)      

Revenue -8.4 -5.4 8.9 5.2 5.0 

EBITDA -27.8 14.3 23.1 6.4 5.9 

Net profit -24.0 5.7 19.9 7.1 5.9 

Normalized earnings -36.4 21.2 25.7 7.1 5.9 

Profitability (%)      

Gross profit margin 11.4 13.2 14.8 15.0 15.2 

EBITDA margin 10.8 13.0 14.7 14.9 15.0 

EBIT margin 6.9 9.0 10.6 10.8 10.9 

Normalized profit margin 7.4 9.4 10.9 11.1 11.2 

Net profit margin 8.9 9.9 10.9 11.1 11.2 

Normalized ROA 6.1 7.2 8.9 9.1 9.4 

Normalize ROE 7.3 8.4 10.1 10.4 10.7 

Normalized ROCE 6.6 7.7 9.7 10.0 10.3 

Risk (x)      

D/E 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 

Net D/E -0.2 -0.3 -0.3 -0.3 -0.3 

Net debt/EBITDA -0.7 -0.7 -1.9 -1.9 -1.9 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 2.24  2.37  2.84  3.04  3.22  

Normalized EPS 1.87  2.26  2.84  3.04  3.22  

EBITDA 2.73  3.12  3.84  4.09  4.33  

Book value 25.53  26.85  28.13  29.34  30.26  

Dividend 1.30  1.40  1.70  1.83  1.93  

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)      

P/E 23.1 21.8 18.2 17.0 16.1 

Norm P/E 27.7 22.9 18.2 17.0 16.1 

P/BV 2.0 1.9 1.8 1.8 1.7 

EV/EBITDA 18.2 15.8 11.5 10.7 10.0 

Dividend yield (%) 2.5 2.7 3.3 3.5 3.7 
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บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 

ส านกังานใหญ ่ ส านกังานอลัมา่ลงิค ์ สาขา เซ็นทรลัป่ินเกลา้ 1 สาขา บางกระปิ สาขา ประชาชืน่ 

999/9 อาคารด ิออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลมา่ลงิค ์ชัน้ 9,14,15 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ป่ินเกลา้  3105 อาคารเอ็นมารค์ ชัน้ 3 105/1 อาคารบ ีชัน้ 4 

เซ็นทรัลเวลิด ์ชัน้ 18 , 25 ซ.ชดิลม ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนิี ทาวเวอร ์ชัน้ที ่16 หอ้ง 2160/1 หอ้งเลขที ่A3R02  ถ.ลาดพรา้ว ถ.เทศบาลสงเคราะห ์แขวงลาดยาว 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรนิทร ์  แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะปิ เขตจตจัุกร จ.กรุงเทพมหานคร 

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 02-646-9600, 02-646-9999 เขต บางกอกนอ้ย จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร 02-580-9130 

02-658-9000, 02-658-9500  02-878-5999 02-378-4545  

     

สาขา บางนา สาขา ม ิน้ท ์ทาวเวอร ์ สาขา สนิธร 1 สาขา เคีย่นหงวน (สนิธร 2) สาขา สาทร 

589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 ชัน้ 6 (หอ้งเลขที ่601), 7, 8 และ 9  130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 140/1 อาคารเคีย่นหงวน 2 ชัน้ 18 เลขที ่48/32 ชัน้ 16  

ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 อาคาร มิน้ท ์ทาวเวอร ์ ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ถนนสาทรเหนือ 

(เดมิ 1093/105)  เลขที ่719 ถนนบรรทัดทอง เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงสลีม เขตบางรัก  

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  แขวงวังใหม ่เขตปทุมวัน 02-690-4100 02-254-1717 จ.กรุงเทพมหานคร 

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร   02-036-4859 

02-740-7100 02-680-0700    

     

สาขา รงัสติ สาขา รตันาธเิบศร ์ สาขา แจง้วฒันะ   

1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 576 ถ.รัตนาธเิบศร ์ 99, 99/9    

ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์   

ต.คคูต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี จ.นนทบรุี ยนูติเลขที ่1904 ชัน้ 19   

02-993-8180 02-831-8300 หมู ่2 ถ.แจง้วัฒนะ, บางตลาด   

  ปากเกร็ด, จ.นนทบรุี   

  02-005-4193   

     

สาขา ขอนแกน่ สาขา อุดรธาน ี สาขาเชยีงใหม ่ สาขา เชยีงราย  สาขา สมทุรสาคร 

311/1 197/29, 213/3 310  353/15 หมู ่4 ต.รมิกก เลขที ่813/30 ถนนนรสงิห ์ต าบลมหาชัย 

ถ.กลางเมอืง (ฝ่ังรมิบงึแกน่นคร) ถ.อดุรดุษฏ ีต. หมากแขง้ หมูบ่า้นเชยีงใหมแ่ลนด ์ อ.เมอืงเชยีงราย จ.เชยีงราย อ าเภอเมอืงสมทุรสาคร 

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

อ.เมอืงขอนแกน่ จ.ขอนแกน่ 042-245-589 อ.เมอืง จ.เชยีงใหม่  034-428-045 

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

     

สาขา แมส่าย สาขา นครราชสมีา สาขา ออนไลนภ์เูก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา สรุาษฏธ์าน ี

119 หมู ่10 ต.แมส่าย 198/1 ตรอกสมอราย 22/18 106 ชัน้ลอย ถ.ประชาธปัิตย ์ 173/83-84 หมู ่1 ถ.วัดโพธิ-์บางใหญ่ 

อ.แมส่าย จ.เชยีงราย ต.ในเมอืง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา ต.มะขามเตีย้ อ.เมอืงสรุาษฎธ์านี 

053-640-599 อ.เมอืงนครราชสมีา จ.นครราชสมีา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมอืงภูเก็ต  074-243-777 จ.สรุาษฎธ์านี 

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

 044-014-323 076-210-499   

     

สาขา ตรงั สาขา ปัตตาน ี    

59/28 ถ.หว้ยยอด ต.ทับเทีย่ง 300/69-70 หมู ่4 ต.รูสะมแิล    

อ.เมอืงตรัง จ.ตรัง อ.เมอืง จ.ปัตตานี    

075-211-219 073-350-140-4    

                                            
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 2563 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏบัิตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย  

   (ขอ้มลู ณ วันที ่24 มถินุายน 2562) ม ี2 กลุม่ คอื 

   - ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 

   - ไดร้ับการรับรอง CAC 
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