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Previous SELL งานในมือเพียงพอ แต่กดดนัจากแข่งขนัสงู 
2021 Target Price (Bt) 3.40 

Price (31/05/2021) 5.20 ข้อดีคือมีงานในมือ 1.6 พนัล้านบาท เพียงพอต่อการรบัรู้ถึงปลายปีน้ีแล้ว โดย
ต้องติดตามโครงการใหญ่ Central Embassy ท่ีหากปัญหา EIA ถกูปลดลอ็กจะ
เป็นแรงหนุนรายได้ได้ทนัที และมีบางส่วนถกูยกไปปีหน้า ส่วนความไม่สงบใน
พม่าส่งผลให้งานท่ีอยู่ระหว่างท าถกูหยดุชะงกั ซ่ึงอาจต้องยกเลิกงานส่วนท่ี
เหลือราว 51 ล้านบาทหากไม่มีความชดัเจนจากเจ้าของโครงการ แต่ไม่กระทบ
อย่างมีนัยเน่ืองจากคิดเป็นเพียง 2% ของรายได้ปีน้ี  ขณะท่ีจ านวนแรงงาน
เพียงพอกบัปริมาณงาน, ต้นทุนเหลก็ท่ีสงูขึน้กระทบเพียงเลก็น้อย และไม่พบผู้
ติดเชื้อ COVID ในแรงงานทุกแคมป์ก่อสร้าง ส าหรบัแนวโน้มก าไร 2Q21 คาด
ทรงตวัถึงฟ้ืนตวัเลก็น้อย Q-Q แต่หดตวัแรง Y-Y กดดนัจากปริมาณงานท่ี
ลดลง และการแข่งขนัรนุแรง คงราคาเหมาะสม 3.40 บาท ราคาหุ้นปัจจบุนั
เตม็มลูค่า ระยะสัน้งบ 2Q21 ยงัไม่สดใส คงค าแนะน าขาย 
งานในมือเพียงรบัรู้ถึงปลายปีน้ี ติดตามเร่ิมงาน Central Embassy 
ปัจจบุนับรษิทัมงีานในมอือยูท่ี ่ 1.6 พนัล้านบาท รองรบัรายไดไ้ปอย่างน้อย 2-3 ไตร
มาส โดยมปีระเดน็ทีต่อ้งตดิตามจาก 1) โครงการ Central Embassy มลูคา่ 700 ลา้น
บาท หรอืเป็นสดัส่วนถงึ 44% ของทัง้หมด ซึง่ล่าชา้ตัง้แต่กลางปี 2020 หลงัตดิ
ปัญหา EIA อยา่งไรกด็ ีบรษิทัมองวา่มแีนวโน้มเริม่ก่อสรา้งไดเ้รว็ๆน้ี โดยเราคาดวา่มี
โอกาสเริม่รบัรูใ้น 2H21 ซึง่ระยะเวลาก่อสรา้ง 7-8 เดอืน ท าใหร้ายไดบ้างส่วนถูกยก
ไปรบัรูปี้ 2022 2) งานคา้งในเมยีนมาราว 51 ลา้นบาท ถูกสัง่หยดุก่อสรา้งจาก
เหตุการณ์ไมส่งบทางการเมอืงในประเทศ โดยบรษิทัอยูร่ะหวา่งตดิตามสถานการณ์
อกี 1 ไตรมาส หากยงัไมม่คีวามชดัเจน อาจท าใหต้อ้งยกเลกิงานส่วนทีเ่หลอื แต่จะ
ไมก่ระทบอยา่งมนีัยกบัภาพรวม เน่ืองจากคดิเป็นเพยีง 2% ของรายไดใ้นปีน้ี 
ประเดน็ความเส่ียงแรงงานและวสัดยุงัไม่น่ากงัวลมากนัก 
YTD รบังานใหมแ่ล้ว 162 ลา้นบาท ขณะทีบ่รษิทัอยูร่ะหวา่งประมลูงานราว 1.75 
พนัลา้นบาท (ไมร่วม Mega Project) โดยคาดหวงัไดร้บั 500-600 ลา้นบาท บน 
Success rate 30% แมส้ถานการณ์รบังานมทีศิทางดดูขีึน้ แต่ส่วนใหญ่เป็นงานขนาด
เลก็ มลูคา่เพยีง 10-20 ลา้นบาทต่อโครงการ ท่ามกลางสภาพการแขง่ขนัยงัรุนแรง 
ปัจจบุนัมแีรงงาน 300-400 คนซึง่ยงัไมก่ลบัสูร่ะดบัปกตก่ิอน COVID ที ่600 คน แต่
บรรเทาความกงัวลลง เน่ืองจากสมดลุกบัปรมิาณงานทีไ่มส่งู อยา่งไรกด็ ี หากมกีาร
รบังานขนาดใหญ่จะท าใหเ้กดิปัญหาขาดแคลนแรงงานในอนาคต ส าหรบัต้นทุนราคา
เหลก็ทีส่งูขึน้ไมก่ระทบอยา่งมนียั เน่ืองจากงานระยะสัน้และลอ็คราคาแลว้ สว่นงานที่
ล่าชา้ บรษิทัสามารถเจรจากบัผูว้า่จา้งและปรบัราคาขึน้ได ้ รวมถงึไม่พบเชือ้ COVID 
ในทุกแคมป์งานก่อสรา้ง แต่อาจท าใหก่้อสรา้งชา้กวา่เดมิหลงัตอ้งระมดัระวงัขึน้ 
แนวโน้มก าไร 2Q21 ไม่เด่น กดดนัทัง้รายได้และมารจ้ิ์น 
เบือ้งตน้ เราประเมนิก าไร 2Q21 ทรงตวัถงึฟ้ืนตวัเลก็น้อย Q-Q จากการรบัรูง้าน
ระหวา่งท าต่อเน่ือง ดว้ยอตัราการใชก้ าลงัการผลติ 60% ใกลเ้คยีง 1Q21 ขณะที่
เทยีบกบั 2Q20 คาดหดตวั 60-70% Y-Y กดดนัจากปรมิาณงานในตลาดทีน้่อยลง 
บวกกบัการแขง่ขนัรนุแรง และส่วนใหญ่เป็นงานคา่แรงรวมวสัดกุวา่ 88% ของงานใน
มอืทัง้หมด อยา่งไรกด็ ีคาดมสีญัญาณบวกใน 2H21 จากทัง้การเริม่ก่อสรา้งโครงการ
ใหญ่ Central Embassy รวมถงึหลายโครงการภาครฐัที่ไดผู้ช้นะแล้ว อาท ิรถไฟ
ความเรว็สงูเชื่อม 3 สนามบนิ นอกจากน้ี สถานการณ์ COVID-19 คลายตวั หลงัมี
การฉีดวคัซนีแพรห่ลายขึน้ หนุนความเชื่อมัน่การลงทุนฟ้ืนตวัทัง้เอกชน รวมถงึ
ภาครฐัทีม่กีารเรง่ผลกัดนัโครงการขนาดใหญ่เพื่อกระตุน้เศรษฐกจิ ทัง้น้ี คงประมาณ
ก าไรปี 2021 ที ่122 ลา้นบาท (-21% Y-Y)  
คงราคาเหมาะสม 3.40 บาท ราคาหุ้นเตม็มลูค่า ไม่แนะน าลงทุน 
ราคาหุน้ปรบัขึน้เรว็ +18% ภายใน 2 สปัดาห ์ตอบรบัการประมลูรถไฟทางคูส่ายเดน่
ชยัและสายบา้นไผต่ามกลุ่มฯไปแล้ว อยา่งไรกด็ ี โครงการดงักล่าวไมใ่ช่เป้าหมายรบั
งานของผูร้บัเหมาฐานรากฯ ทัง้น้ี เราคงราคาเหมาะสมปี 2021 ที่ 3.40 บาท (องิ 
PER 20 เท่า) ราคาหุน้ปัจจบุนัเตม็มลูคา่ บวกกบัแนวโน้มก าไร 2Q21 ยงัไมส่ดใส จงึ
คงค าแนะน าขาย โดย Key Risk คอื Central Embassy เริม่ก่อสรา้งล่าชา้ และ
แขง่ขนัรุนแรงกวา่คาดจะเป็น Downside ต่อประมาณการ สว่น Key Catalyst คอื
ความคบืหน้าของการประมลูงานใหม่, ความชดัเจนของการเริม่ก่อสรา้งรถไฟ
ความเรว็สงูเชื่อม 3 สนามบนิ และประมูลรถไฟฟ้าสายสสีม้ไดเ้รว็กวา่คาด  

up/downside (%) -34.6% 

SET Index 1,593.59 

Sector Construction Services 

Foreign limit/actual (%) 49.00/1.56 

Free float (%) 73.80 

Market cap (Bt m) 3,846.48 

Avg daily T/O (Bt m) (2021 YTD) 29.61 

hi, lo, avg (Bt) (2021 YTD) 5.30, 4.32, 4.81 

IOD 2020 5 

THAI CAC N/A 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2019 2020 2021E 2022E 

Revenue 3,032 2,560 2,483 2,682 

Normalized profit   421 154 122 205 

Net profit 410 154 122 205 

EPS (Bt) - norm  0.57   0.21   0.17   0.28  

EPS (Bt)- reported  0.55   0.21   0.17   0.28  

% growth y-y 1.1 -62.3 -20.8 67.6 

Dividend/share (Bt) 0.3 0.1 0.1 0.1 

BV/share (Bt)  2.2   2.2   2.3   2.4  

EV/EBITDA (x)  6.2   10.1   11.1   8.5  

PER (x) - norm  9.1   24.9   31.5   18.8  

PER (x)   9.4   24.9   31.5   18.8  

PBV (x)   2.3   2.4   2.3   2.2  

Dividend yield (%)  5.0   1.9   1.6   2.7  

ROE (%)  25.0   9.6   7.3   11.5  

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

Par (Bt) 0.5 0.5 0.5 0.5 

Source: Company data, Finansia estimates 
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Company Overview 

SEAFCO เป็นผูร้บัก่อสรา้งงานฐานราก และงานโยธาทัว่ไป เน้นงาน
บรกิารเสาเขม็เจาะ และก าแพงกนัดนิเป็นหลกั ปัจจบุนั มสี่วนแบ่งตลาด
สงูทีส่ดุในประเทศราว 30% จากประสบการณ์มากกว่า 45 ปีจนเป็นทีรู่จ้กั 
และยอมรบัโดยทัว่ไปตลาด  

งานฐานรากเป็นจดุเริม่ตน้ของการก่อสรา้งเกอืบทุกประเภท โดยเฉพาะ 
การก่อสรา้งอาคาร ทางดว่น และรถไฟฟ้า ใช้เวลาก่อสรา้งเฉลีย่ 3-5 
เดอืน และมมีลูคา่ 5-15% ของมลูคา่ของโครงการทัง้หมด บรษิทัรบังาน
จากภาครฐั เอกชน และต่างประเทศ อาท ิประเทศพมา่ และกมัพชูา  

มชี่องทางการรบังานผา่นทางเจา้ของโครงการโดยตรง และรบัช่วงต่อจาก
ผูร้บัเหมาก่อสรา้งหลกั ซึง่บรษิทัเป็นพนัธมติรกบัผูร้บัเหมารายใหญ่หลาย
ราย อาท ิCK, STEC, ITD เป็นตน้ รายไดร้วมจะมาจากสว่นของคา่แรง 
และคา่แรงรวมกบัวสัดุ ซึง่มอีตัราก าไรอยูท่ี่ 31.25% และ 12.5% 
ตามล าดบั ขณะทีต่ลาดต่างประเทศอยูใ่นประเทศพมา่เป็นหลกั 

 ESG 

Environment 

- ค านึงผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้มและช่วงรกัษาทรพัยากรธรรมชาต ิ
โดยการสรา้งระบบจดัเกบ็เอกสารแบบลดขยะ  

- ปฎบิตัติามกฎหมายและขอ้บงัคบัต่างๆดา้นความปลอดภยัอาชวี 
อนามยัและสิง่แวดลอ้ม 

- ใชท้รพัยากรอย่างมปีระสทิธภิาพและคุม้คา่ มมีาตรการประหยดั
พลงังาน และสง่เสรมิกระบวนการน าทรพัยากรกลบัมาใช้ใหม่  

Social 

- เน้นการพฒันาบุคคลในชุมชนใกล้เคยีงทีต่ ัง้ของบรษิทัและ
พนกังาน รวมถงึก าหนดใหม้มีาตรการป้องกนัหรอืแกไ้ขเมื่อ
เกดิผลกระทบสิง่แวดลอ้มและชุมชน 

- สนบัสนุนการศกึษาดว้ยการมอบทุนการศกึษาใหเ้ยาวชนทีข่าด
แคลน และจดักจิกรรมบ าเพจ็ประโยชน์ต่อสงัคม 

- การด าเนินงานก่อสรา้งของบรษิทัค านึงถงึผลกระทบต่อชุมชนหรอื
ทอ้งถิน่ 

Governance 

- ด าเนินการก าหนดและวเิคราะหผ์ูม้สีว่นไดเ้สยีของบรษิทั โดย
รวบรวมขอ้มลูจากทุกฝ่ายหรอืแผนก  

- มนีโยบายและยดึถอืปฏบิตัมิาในเรื่องของการปฏบิตัติ่อคู่คา้อยา่ง
เสมอภาพและเป็นธรรม ดว้ยความสจุรติ ไมล่ะเมดิสทิธทิางปัญญา 
การสง่เสรมิสทิธทิางการเมอืง รวมถงึการปฏบิตัติามพนัธะสญัญา
ต่อผุม้สีว่นไดส้ว่นเสยีของบรษิทั 

 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ SEAFCO ดว้ยวธิ ีRelative valuation องิ  
20x ใกลเ้คยีงคา่เฉลีย่ 3 ปียอ้นหลงั สะทอ้นเผชญิสถานการณ์ขาดแคลน
แรงงาน รวมถงึความล่าช้าของการประมลูโครงการภาครฐั 

ค านวนไดร้าคาเหมาะสมปี 2021 ที ่ 3.40 บาท ซึง่คดิเป็น Implied 
PBV2021 ที ่1.5 เท่า  
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Figure 1: Backlog as of 5 May 2021 

 
Sources: Company Presentation 

Figure 2: Tendered Project 

 
Sources: Company Presentation 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากการด าเนินงานไม่เสรจ็ หรือไม่ได้คณุภาพตามก าหนด  

ในกรณีทีม่กีารด าเนินงานล่าชา้กว่าทีก่ าหนด บรษิทัจะมคีา่ปรบัอตัรารอ้ยละ 0.01 ของมลูคา่งานต่อวนั และกรณีงานที่
สง่มอบไมไ่ดม้าตรฐานตามแบบที่ก าหนดจะมคีา่ปรบัสงูสดุเป็นจ านวนวนัหรอืเป็นรอ้ยละของมลูคา่งาน ซึง่ตอ้ง
ด าเนินการแกไ้ขใหถู้กตอ้ง สง่ผลใหต้น้ทุนสงูขึน้ และเสยีเวลาการท างานเพิม่มากขึน้ บรษิทัจงึวางแผนการท างานและ
เตรยีมมาตรการป้องกนัปัญหา และอุปสรรคทีค่าดวา่จะเกดิขึน้ล่วงหน้า โดยการเตรยีมเครื่องมอื และอุปกรณ์ในการ
ท างาน รวมถงึเทคนิคการก่อสรา้งแบบใหม่ๆ  

ความเส่ียงจากการท่ีไม่สามารถหางานใหม่มารองรบัโครงการท่ีใกล้ท าเสรจ็ได้  

งานก่อสรา้งเสาเขม็เจาะและก าแพงกนัดนิจะใชเ้วลาประมาณ 3-4เดอืนในแต่ละโครงการ บรษิทัจงึท าการหาตลาดแหล่ง
ใหม ่เช่น AEC เพื่อรองรบัตลาดในประเทศ 

ความเส่ียงจากการขาดแคลนบุคลากร 

สถานการณ์ขาดแคลนบุคลากรอย่างแรงงานในภาคธรุกจิก่อสรา้ง จะสง่ผลกระทบต่อศกัยภาพในการรบังาน และความ
คบืหน้าของการก่อสรา้ง ซึง่จะกดดนัผลการด าเนินงาน 

ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงราคาวตัถดิุบท่ีใช้ในการก่อสร้าง  

วตัถุหลกัคอื คอนกรตีผสมเสรจ็ และเหลก็เสน้ ซึง่บรษิทัมคีวามสมัพนธท์ี่ดกีบัผูจ้ดัจ าหน่ายรายใหญ่ และก าหนดราคา
คงทีใ่นระยะเวลาหน่ึงๆได ้ ในกรณีทีร่าคาวสัดุผนัผวนมาก บรษิทัอาจซือ้ทัง้จ านวนทีบ่รษิทัประมาณวา่ตอ้งใชใ้นงานที่
รบัจา้งไวแ้ล้ว และก าหนดใหผู้จ้ดัจ าหน่ายทยอยสง่วสัดใุหบ้รษิทัเมื่อมกีารใชง้านจรงิ 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงผู้บริหารระดบัสงู  

ปัจจบุนัมผีูร้่วมก่อตัง้บรษิทัอยูเ่พยีง 1 ท่านคอื ดร.ณรงค ์ทศันนิพนัธ ์ซึง่เป็นวศิวกรทีป่ระสบการณ์มายาวนานในวงการ
ธรุกจิก่อสรา้งโดยเฉพาะการก่อสรา้งงานใต้ดนิกวา่ 45 ปี เป็นที่รูจ้กัและยอมรบั ซึง่หากขาดบุคคลดงักล่าวไป อาจสง่ผล
ต่อโอกาสการรบังานในอนาคต 

ความเส่ียงจากการถกูฟ้องร้อง  

เพื่อลดความเสีย่งดงักล่าว บรษิทัไดท้ าประกนัภยัความเสยีหายต่างๆ ทีอ่าจเกดิขึน้จากสาเหตุของการก่อสรา้ง รวมทัง้
ไดม้กีารท า Pre survey ก่อนเริม่งานเสมอ และส่วนของเจา้ของโครงการ บรษิทัไดม้กีารวาง Bond ประกนัผลงานใหก้บั
เจา้ของโครงการไวป้ระมาณ 1- 2 ปีแลว้แต่กรณี 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Revenue   2,765   3,032   2,560   2,483   2,682  

Cost of sales   2,140   2,380   2,214   2,198   2,293  

Gross profit  625   652   345   286   389  

SG&A   193   154   150   147   150  

Operating profit  432   499   196   139   239  

Other income  25   30   25   27   29  

EBIT  457   529   221   166   268  

EBITDA  609   709   434   396   518  

Interest charge   28   23   24   24   25  

Tax on income   77   83   48   26   44  

Earnings after tax   352   423   149   117   199  

Minority Interests -16   2  -5  -6  -6  

Norm profit  368   421   154   122   205  

Extraordinary items   0 -11  0 0 0 

Net profit  368   410   154   122   205  

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Cash and equivalent  399   196   111   79   79  

Accounts receivable  682   840   758   776   838  

Inventory  90   98   82   89   93  

Other current asset  13   0   24   24   24  

Total current assets  1,183   1,134   975   969   1,034  

Investment  87   89   133   135   135  

PPE  1,457   1,613   1,286   1,336   1,386  

Other assets  265   332   685   663   716  

Total Assets  2,993   3,168   3,078   3,103   3,271  

Short term loan  188   351   256   220   220  

Account payable  959   668   657   636   687  

Current maturities  53   61   91   90   90  

Other current liabilities   1,200   1,080   1,003   946   997  

Total current liabilities  336   382   376   428   438  

Long term debt  50   69   86   50   50  

Other LT liabilities  386   451   462   478   488  

Total liabilities  1,586   1,531   1,466   1,424   1,484  

Registered capital  336   370   370   370   370  

Paid-up capital  336   370   370   370   370  

Share Premium  164   164   164   164   164  

Legal reserve  34   37   37   37   37  

Retained earnings   870   1,056   1,039   1,101   1,203  

Others  -6  -3  -5  -5  -5  

Minority Interest  8   14   7   12   18  

Shareholders' equity  1,407   1,637   1,612   1,679   1,787  

      

 

 

 

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Net profit  368   410   154   122   205  

Depreciation etc.  147   167   187   207   227  

Change in working capital  15  -227   130  -83  -15  

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation  530   350   472   246   417  

Capital expenditures  -656  -323   140  -257  -277  

Others   58  -69  -396   19  -53  

Cash flow from investing  -598  -391  -256  -238  -330  

Free cash flow -68  -41   216   9   87  

Net borrowings  183   65   11   16   9  

Equity capital raised  31 34 0 0 0 

Dividend paid  -188  -209  -79  -62  -105  

Others   0  -4  -101   7   8  

Cash flow from financing   26  -115  -168  -40  -88  

Net Change in cash -42  -156   48  -31  -1  

      

Important Ratios 

 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue  51.4   9.6  -15.6  -3.0   8.0  

EBITDA  80.3   16.4  -38.8  -8.6   30.7  

Net profit  74.6   11.2  -62.3  -20.8   67.6  

Normalized earnings  138.0   14.3  -63.3  -20.8   67.6  

Profitability (%)      

Gross profit margin  22.6   21.5   13.5   11.5   14.5  

EBITDA margin  22.0   23.4   16.9   16.0   19.3  

EBIT margin  16.5   17.4   8.6   6.7   10.0  

Normalized profit margin  13.3   13.9   6.0   4.9   7.6  

Net profit margin  13.3   13.5   6.0   4.9   7.6  

Normalized ROA  12.3   13.3   5.0   3.9   6.3  

Normalize ROE  26.2   25.7   9.6   7.3   11.5  

Normalized ROCE  20.5   19.6   7.4   5.7   9.0  

Risk (x)      

D/E  1.13   0.94   0.91   0.85   0.83  

Net D/E  0.09   0.33   0.32   0.34   0.32  

Net debt/EBITDA  0.20   0.76   1.20   1.44   1.12  

Per share data (Bt)      

Reported EPS  0.55   0.55   0.21   0.17   0.28  

Normalized EPS  0.55   0.57   0.21   0.17   0.28  

EBITDA  0.91   0.96   0.59   0.54   0.70  

Book value  2.09   2.21   2.18   2.27   2.42  

Dividend  0.31   0.26   0.10   0.08   0.14  

Par  0.50   0.50   0.50   0.50   0.50  

Valuations (x)      

P/E  9.5   9.4   24.9   31.5   18.8  

Norm P/E  9.5   9.1   24.9   31.5   18.8  

P/BV  2.5   2.3   2.4   2.3   2.2  

EV/EBITDA  5.9   6.2   10.1   11.1   8.5  

Dividend yield (%)  6.0   5.0   1.9   1.6   2.7  
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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 

 



 
 
 

หน้า 7 จาก 7 

Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2020 

 

 

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 ่30 พฤศจกิายน 2561) ม ี2 กลุม่ คอื 

   - ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 

   - ไดร้ับการรับรอง CAC 
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