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HOLD 

 

บมจ. ไพลอน 

   

Previous SELL งานใหญ่หนุนการฟ้ืนตวัใน 4Q21 
2021 Target Price (Bt) 4.70 

Price (02/09/2021) 4.48 แม้บรรยากาศการลงทุนภาคเอกชนฟ้ืนตวัไม่ชดัเจน แต่มีสญัญาณบวกจาก 
Backlog สงูสดุในรอบ 6 ไตรมาสท่ี 1.15 พนัล้านบาท หลกัๆจากโครงการ
รถไฟความเรว็สงูเช่ือม 3 สนามบิน ซ่ึงเป็นงานใหญ่และรบัเฉพาะค่าแรงท่ีมาร์
จ้ินดี หนุนทัง้รายได้และมารจ้ิ์นดีขึน้ตัง้แต่ 4Q21 หลงัผ่านจดุต า่สดุใน 3Q21 ท่ี
ได้รบัผลกระทบปิดแคมป์ รวมถึงรบัอานิสงสจ์ากการผลกัดนัการประมลู
ภาครฐัมากขึน้ในปลายปีน้ี อย่างไรกดี็ มีความเส่ียงท่ีต้องติดตามในประเดน็
ขาดแคลนแรงงาน หากจดัหาเพ่ิมไม่ทนัก่อนงานมากขึน้ในปลายปี เราปรบัลด
ประมาณการปี 2021-2022 ลง 63% และ 21% เป็น 43 ล้านบาท (-76% Y-Y) และ 
142 ล้านบาท (+227% Y-Y) ตามล าดบั ประเมินราคาเหมาะสมปี 2022 ท่ี 4.70 
บาท (อิง PBV 3.1x) ราคาหุ้นมี Upside จ ากดั จึงแนะน าถือ 
เดินหน้ารถไฟเช่ือม 3 สนามบิน เป็นบวกรายได้และมารจ้ิ์น 
แมบ้รรยากาศการลงทุนภาคเอกชนจะฟ้ืนตวัไมช่ดัเจน และการแขง่ขนัในตลาดยงัสงู 
แต่มสีญัญาณบวกจาก Backlog ปัจจบุนัทีข่ยบัขึน้เป็น 1.15 พนัล้านบาท สงูสดุใน
รอบ 6 ไตรมาส หลกัๆจากโครงการรถไฟความเรว็สงูเชื่อม 3 สนามบนิ มลูคา่ 400 
ลา้นบาท ซึง่เป็นงานรบัเฉพาะคา่แรงทีม่ารจ์ิน้สงู โดยเริม่งานจรงิในกลางเดอืนต.ค.-
ตน้พ.ย.น้ี ใชเ้วลาก่อสรา้ง 1 ปี หนุนใหผ้ลประกอบการอยูใ่นทศิทางดขีึน้ตัง้แต่ 4Q21 
ขณะทีม่แีรงงานอยู่ราว 200 คนยงัเพยีงพอต่องานในมอื อยา่งไรกต็าม แนวโน้มการ
เริม่ก่อสรา้งโครงการใหญ่ใน 4Q21 อาจท าใหเ้กดิปัญหาขาดแคลนแรงงานเป็น
ขอ้จ ากดัต่อโอกาสการรบังานใหม่ เน่ืองจากบางส่วนที่เป็นต่างดา้วทีก่ลบัเขา้ประเทศ
ไมไ่ด ้และอกีกลุ่มกลบัต่างจงัหวดัหลงัมมีาตราปิดแคมป์ โดยบรษิทัอยูร่ะหวา่งการเรง่
หาแรงงานเพิม่ 20-30 คน ซึง่ความสามารถจดัหายงัเป็นประเดน็ทีต่้องตดิตาม 
คาดหวงัภาครฐัผลกัดนัโครงการ หนุนภาพตลาดคึกคกัขึน้ 
Backlog ปัจจบุนัมาจากภาครฐั 40% ของทัง้หมด ขณะทีส่ดัส่วนโครงการภาครฐัเป็น
พระเอกตัง้แต่ 4Q21 ถงึปี 2022 จากโอกาสการรบังาน Sub-contract ของโครงการที่
อยูร่ะหวา่งรอประกาศผลผูร้บัเหมาหลกั อาท ิทางดว่นพระราม 3-ดาวคะนอง สญัญา 
1,3 และทางยกระดบัพระราม 2 ซึง่คาดรูผ้ลในเดอืนต.ค.-พ.ย. รวมถงึแผนการประมลู
ใหม ่ อาท ิ รถไฟฟ้ามว่งใต้, สายสสีม้ ซึง่มกีรอบเวลาทีเ่ป็นรปูธรรมขึน้ และคาดไดผู้้
ชนะการประมลูในช่วง 2Q22  ส่วนงานภาคเอกชนคาดฟ้ืนตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป 
แตบ่รษิทัอยูร่ะหวา่งเจรจาโครงการขนาดใหญ่ คาดรูผ้ลภายในเดอืนต.ค.น้ี 
แนวโน้มงบ 3Q21 อ่อนแอ จากมาตรการปิดแคมป์ 1 เดือน 
เบือ้งตน้เราประเมนิวา่ผลประกอบการ 3Q21 มโีอกาสพลกิเป็นขาดทุน (เทยีบกบั
ก าไร 1 ลา้นบาทใน 2Q21 และ 3Q20 ที ่ 12.5 ลา้นบาท) และเป็นจดุต ่าสดุของปี 
จากผลกระทบของมาตรการปิดแคมป์คนงานและหยดุก่อสรา้งในกทม.และปรมิณฑล 
ตัง้แต่ 28 ม.ิย. 2021 เป็นเวลา 30 วนั ซึง่ PYLON มงีานในมอืทัง้หมดอยูใ่นพืน้ที่
ดงักล่าว แมเ้ดอืนส.ค.-ก.ย.มกีารเรง่เดนิหน้างานทีไ่ดร้บัใหม ่ อาท ิ โครงการ Mixed-
used JRK Tower และงานคอนโด แต่ภาพรายไตรมาสเหลอืการรบัรูร้ายไดเ้พยีง 2 
เดอืน และมคีา่ใชจ้า่ย SG&A คงที ่อยา่งไรกด็ ีแนวโน้มก าไร 4Q21 ฟ้ืนตวัเดน่ จาก
การเริม่รถไฟความเรว็สงูเชื่อม 3 สนามบนิ ผลกัดนัรายไดแ้ละมารจ์ิน้เรง่ขึน้ 
ปรบัประมาณการปี 2021-22 ลง ปรบัไปใช้เป้าปีหน้า 4.70 บาท แนะน าถือ 
เราปรบัประมาณการก าไรปกตปีิ 2021-2022 ลงจากเดมิ 63% และ 21% เป็น 43 
ลา้นบาท (-76% Y-Y) และ 142 ลา้นบาท (+277% Y-Y) ตามล าดบั จากการปรบัลด
รายไดก่้อสรา้งสะทอ้นผลกระทบ COVID ทัง้มาตรการปิดแคมป์ และงานในตลาด
น้อยกว่าคาด รวมถงึปรบัอตัราก าไรขัน้ต้นลงจากการแขง่ขนัรนุแรง ทัง้น้ี เราเปลี่ยน
วธิปีระเมนิมลูค่าหุน้จากเดมิ PER เป็น PBV เน่ืองจากอยู่ในช่วงต้นของการฟ้ืนตวั 
ซึง่ฐานก าไรยงัต ่าและมคีวามผนัผวนสงู ประเมนิราคาเหมาะสมปี 2022 ที ่4.70 บาท 
องิ PBV 3.1x เทยีบเท่าคา่เฉลี่ยยอ้นหลงั 10 ปี -0.50SD สะทอ้นความเสีย่งดา้น
แรงงาน และระดบัก าไรยงัต ่ากวา่ก่อน COVID-19 เน่ืองจากงานภาครฐัโครงการใหม่
เริม่ก่อสรา้งปลายปี 2022 ขณะทีร่าคาหุน้ปัจจบุนัม ีUpside ไมม่าก บวกกบัแนวโน้ม
งบ 3Q21 อ่อนแอ จงึแนะน าถอื โดย Key Catalyst คอืขา่วคบืหน้าและการรบังาน
ใหมจ่ะเปิดโอกาสเกง็ก าไร ส่วน Key Risk คอืหาแรงงานมาเตมิไมท่นั 

up/downside (%) +4.9 

SET Index 1,647.75 

Sector Construction Services 

Foreign limit/actual (%) 49.00/1.30 

Free float (%) 40.59 

Market cap (Bt m) 3,359.43 

Avg daily T/O (Bt m) (2021 YTD) 7.48 

hi, lo, avg (Bt) (2021 YTD) 5.10, 3.76, 4.37 

IOD 2020 5 

THAI CAC Certified 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2019 2020 2021E 2022E 

Revenue 1,554 1,416 779 1,285 

Normalized profit   265 181 43 142 

Net profit 278 183 43 142 

EPS (Bt) - norm  0.35   0.24   0.06   0.19  

EPS (Bt)- reported  0.37   0.24   0.06   0.19  

% growth y-y 27.5 -34.2 -76.3 227.2 

Dividend/share (Bt) 0.3 0.1 0.0 0.1 

BV/share (Bt)  1.4   1.4   1.4   1.5  

EV/EBITDA (x)  9.2   12.1   25.5   20.2  

PER (x) - norm  12.7   18.6   77.7   23.7  

PER (x)   12.1   18.4   77.7   23.7  

PBV (x)   3.1   3.2   3.1   2.9  

Dividend yield (%)  6.0   3.1   0.7   2.5  

ROE (%) 750 750 750 750 

YE No. of shares (million) 750 750 750 750 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, Finansia estimates 
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Company Overview 

PYLON เป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งงานฐานราก เน้นงานบรกิารเสาเขม็เจาะ 
และก าแพงกนัดนิเป็นหลกั รบัทัง้งานภาครฐัและเอกชน ซึง่ระยะเวลา
ก่อสรา้ง งานปกต ิ 2-6 เดอืน และงานโครงการใหญ่ 10-15 เดอืน ในแง่
ของก าลงัการผลติ มเีครื่องจกัรราว 30 ชุด และมสี่วนแบ่งการตลาดเป็น
อนัดบั 2 ของประเทศ รองจาก SEAFCO โดยมกี าลงัการผลติเป็น
เครื่องจกัรจ านวน 30 ชุดส าหรบัท างานเสาเขม็เจาะ และงานก าแพงกนั
ดนิชนิดไดอะแฟรม 10 ชุด และงานปรบัปรงุคณุภาพดนิ 4 ชุด 

โครงสรา้งรายไดห้ลกัๆเป็นงานเสาเขม็เจาะ (Bored Pile) คดิเป็นสดัสว่น
ราว 80-95% ของรายไดร้วม รองลงมาเป็นงานปรบัปรงุคณุภาพดนิ (Jet 
Grouting) และงานก าแพงกนัดนิชนิดไดอะแฟรม (Diaphragm Wall) /
เสาเขม็เจาะแบบเหลีย่ม (Barrette Pile) ตามล าดบั 

กลุ่มลูกคา้แบ่งเป็นลูกคา้ภาครฐัอย่าง งานโครงสรา้งพืน้ฐานและ
สาธารณูปโภคพืน้ฐาน อาท ิ งานทางรถไฟยกระดบั, งานทางด่วน, งาน
สะพานขา้มแยก เป็นต้น ขณะทีง่านเอกชนเป็นโครงการเกีย่วกบัทีอ่ยู่
อาศยั, โรงพยาบาล และอาคารส านกังาน โดยรบัจากทัง้ผา่นผูร้บัเหมา
หลกั และเจา้ของโครงการโดยตรง 

 ESG 

Environment 

- บรษิทัมมีาตรการในการลดผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้มทีเ่กดิขึน้จา
การท างานของบรษิทั เช่น ฝุ่ น ผง เสยีง การสัน่สะเทอืน โดย
ด าเนินงานตามกฎระเบยีบของหน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้ง 

- มกีารดูแลรกัษาความสะอาดของพืน้ทีท่ างานและบรเิวณโรงงาน
ทัง้ภายในและภายนอก 

- รณรงคใ์หพ้นักงานช่วยกนัประหยดัทรพัยากรและพลงังานดา้น
ต่างๆ ทัง้การใชไ้ฟฟ้า น ้าประปา และโดยเฉพาะอย่างยิง่การใช้
น ้ามนั 

Social 

- มนีโยบายด าเนินธรุกจิดว้ยความรบัผดิชอบต่อสงัคม (Corporate  
Social Responsibility : CSR) ดว้ยความตระหนกัและให้
ความส าคญัในการสนบัสนุนการด าเนินกจิกรรมเพื่อสงัคมและ
ชุมชนโดยรอบ 

- พจิารณาความตอ้งการของชุมชน และใหค้วามช่วยเหลอืตามก าลงั
แก่ผูม้สีว่นเกีย่วขอ้งในทอ้งถิน่รอบสถานประกอบการ พรอ้มทัง้
สง่เสรมิและสนบัสนุนใหพ้นักงานมสีว่นร่วมท างานอาสาสมคัร 
และกจิกรรมสาธารณประโยชน์ร่วมกบัชุมชน 

Governance 

- ด าเนินธุรกจิอย่างเป็นธรรมและมจีรยิธรรม ใสใ่จในการปฏบิตัติาม
กฎหมาย เคารพกฎระเบยีบของสงัคม และเป็นองคก์รทีม่คีวาม
เป็นกลางทางการเมอืง  

- การสรา้งความน่าเชื่อถอืใหก้บัลูกคา้ ผูล้งทุนและผูม้สีว่นไดส้ว่น
เสยีต่อการด าเนินธรุกจิ รวมถงึการบรหิารจดัการตามหลกัการที่ดี
อนัเป็นสากลและเป็นประโยชน์ต่อสงัคมไทย  

- มนีโยบายต่อตา้นการทุจรติและประพฤตมิชิอบภายในองคก์ร 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ PYLON ดว้ยวธิ ีRelative valuation องิ
ระดบั PBV 3.1 เท่า เทยีบเท่าค่าเฉลีย่ P/BV ยอ้นหลงั 10 ปี -0.50SD 
แมส้ถานการณ์รบังานดดูขีึน้จากการผลกัดนังานประมลูภาครฐั แต่เริม่
งานก่อสรา้งในช่วงปลายปี ท าใหร้ายได้ยงัเขา้มาไมม่ากในปี 2022 ท าให้
ระดบัก าไรปี 2022 คาดยงัไมก่ลบัไปเท่ากบัก่อน COVID-19 ดงันัน้ องิ
คาดการณ์ BVPS 2022 ที ่ 1.54 บาท/หุน้ ค านวนไดร้าคาเหมาะสมปี 
2022 ที ่4.70 บาท โดยจดุเด่นคอืฐานะการเงนิแขง็แกรง่ดว้ยสถานะ Net 
Cash 
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Figure 1: Key Assumptions 

 
Sources: Finansia Research 

Figure 2: Backlog (MB) 

 
Sources: Finansia Research 

Figure 3: PYLON 10 Years P/BV Band (x) 

 
Sources: Bloomberg, Finansia Research 

 

 

2021E 2022E 2021E 2022E 2021E 2022E

Construction revenue     779   1,285   1,452   1,539 -46.4% -16.5%

%Gross margin 16.6% 20.0% 21.5% 21.7% -4.9% -1.7%

%SG&A to revenue 10.7% 7.4% 6.2% 6.2% 4.5% 1.2%

Normalized Profit (mn)       43     142     116     179 -62.7% -21.1%

Net Profit (mn) 43 142     116     179 -62.7% -21.1%
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาและอปุทานของวตัถดิุบหลกั  

วตัถุดบิหลกัคอื คอนกรตี เหลก็เสน้ ซเีมนต ์น ้ามนัดเีซล และสารละลายพยงุหลุมเจาะ (เบนโทไนทแ์ละโพลเีมอร์) หาก
มคีวามผนัผวนของราคาวตัถุดบิดงักล่าว จะกระทบต่อผลการด าเนินงาน 

ความเส่ียงในการไม่สามารถหาโครงการใหม่เม่ือโครงการปัจจบุนัเสรจ็ส้ินแล้ว 

งานก่อสรา้งงานฐานรากใชเ้วลาด าเนินการต่อโครงการเพยีง 2-6 เดอืน และในโครงการขนาดใหญ่ ใชเ้วลามากทีส่ดุ 10-
15 เดอือน ดงันัน้ หากไมส่ามารถหาโครงการใหมแ่ทนไดท้นั จะสง่ผลใหร้บัรูร้ายไดไ้มต่่อเน่ือง 

ความเส่ียงจากการขาดแคลนบุคลากร 

สถานการณ์ขาดแคลนบุคลากรอย่างแรงงานในภาคธรุกจิก่อสรา้ง จะสง่ผลกระทบต่อศกัยภาพในการรบังาน และความ
คบืหน้าของการก่อสรา้ง ซึง่จะกดดนัผลการด าเนินงาน 

ความเส่ียงจากการก่อสร้างโครงการล่าช้ากว่าก าหนด 

ความล่าชา้ของโครงการ จะสง่ผลกระทบต่อระยะเวลา และคา่ใช้จา่ยในการก่อสรา้ง  

ความเส่ียงจากการถกูฟ้องร้องหากโครงการมีปัญหา 

หากเกดิความเสยีหายกบัสิง่ปลูกสรา้ง อาจท าใหเ้กดิการฟ้องรอ้งจากผูไ้ดร้บัความเสยีหายหรอืการบาดเจบ็ และสง่ผล
ใหบ้รษิทัถูกเรยีกรอ้งความเสยีหายได้ 

 



 
PYLON (PYLON TB) 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Revenue   1,437   1,554   1,416   779   1,285  

Cost of sales   1,098   1,145   1,111   650   1,028  

Gross profit  339   409   305   129   257  

SG&A   79   100   96   84   95  

Operating profit  259   309   209   46   162  

Other income  8   9   9   9   9  

EBIT  268   318   218   55   171  

EBITDA  339   405   285   129   171  

Interest charge   1   3   4   4   4  

Tax on income   49   51   33   8   25  

Earnings after tax   218   265   181   43   142  

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Norm profit  218   265   181   43   142  

Extraordinary items   0 13 2 0 0 

Net profit  218   278   183   43   142  

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Cash and equivalent  207   326   343   413   316  

Accounts receivable  422   638   329   195   321  

Inventory 0 0 0 0 0 

Other current asset  51   1   2   2   2  

Total current assets  680   1,024   718   641   684  

Investment  2   2  0 0 0 

PPE  529   649   509   559   659  

Other assets  33   14   93   98   102  

Total Assets  1,244   1,689   1,321   1,298   1,446  

Short term loan 0 0 0 0 0 

Account payable  204   385   135   97   154  

Current maturities  20   44   42   39   41  

Other current liabilities   94   106   12   20   20  

Total current liabilities  318   535   190   156   215  

Long term debt  57   88   66   51   53  

Other LT liabilities  3  0 18 19 20 

Total non-cu  60   88   84   70   73  

Total liabilities  377   622   274   226   288  

Registered capital  375   375   375   375   375  

Paid-up capital  375   375   375   375   375  

Share Premium  154   154   154   154   154  

Legal reserve  38   38   38   38   38  

Retained earnings   306   506   485   511   596  

Others  -6  -6  -6  -6  -6  

Minority Interest 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity  867   1,067   1,047   1,072   1,157  

      

      

      

Source: Company data, Finansia Research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Net profit  218  265 181 43 142 

Depreciation etc.  72  86 98 95 0 

Change in working capital -0  -16 -81 113 -87 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation  289  335 198 252 54 

Capital expenditures  -201  -206 -47 -115 -100 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -201  -206 -47 -115 -100 

Free cash flow  88  129 151 137 -46 

Net borrowings  57  55 -23 -19 5 

Equity capital raised  0 0 0 0 0 

Dividend paid  -109  -64 -201 -17 -57 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from financing  -52  -9 -225 -36 -52 

Net Change in cash  36  119 -73 100 -98 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue  100.8   8.2  -8.9  -45.0   65.0  

EBITDA  107.4   19.5  -29.5  -54.7   32.0  

Net profit  115.1   27.5  -34.2  -76.3   227.2  

Normalized earnings  115.1   21.5  -31.7  -76.1   227.2  

Profitability (%)      

Gross profit margin  23.6   26.3   21.5   16.6   20.0  

EBITDA margin  23.6   26.0   20.2   16.6   13.3  

EBIT margin  18.6   20.5   15.4   7.0   13.3  

Normalized profit margin  15.2   17.0   12.8   5.6   11.0  

Net profit margin  15.2   17.9   12.9   5.6   11.0  

Normalized ROA  17.5   15.7   13.7   3.3   9.8  

Normalize ROE  25.1   24.8   17.3   4.0   12.2  

Normalized ROCE  23.5   22.9   16.0   3.8   11.5  

Risk (x)      

D/E  0.09   0.12   0.10   0.08   0.08  

Net D/E  Cash   Cash   Cash   Cash   Cash  

Net debt/EBITDA  Cash   Cash   Cash   Cash   Cash  

Per share data (Bt)      

Reported EPS  0.29   0.37   0.24   0.06   0.19  

Normalized EPS  0.29   0.35   0.24   0.06   0.19  

EBITDA  0.45   0.54   0.38   0.17   0.23  

Book value  1.16   1.42   1.40   1.43   1.54  

Dividend  0.22   0.27   0.14   0.03   0.11  

Par  0.50   0.50   0.50   0.50   0.50  

Valuations (x)      

P/E  15.4   12.1   18.4   77.7   23.7  

Norm P/E  15.4   12.7   18.6   77.7   23.7  

P/BV  3.9   3.1   3.2   3.1   2.9  

EV/EBITDA  10.6   9.2   12.1   25.5   20.2  

Dividend yield (%)  4.9   6.0   3.1   0.7   2.5  
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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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