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 KCE (KCE TB) 
 บมจ. เคซีอี อีเลคโทรนิคส ์

Current Previous Close 2021 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY BUY 35.75 44.00 + 23.1% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

เรามัน่ใจต่อการฟ้ืนตวัในปีหน้ามากขึ้น BT (mn) 2019 2020E 2021E 2022E 

Normalized earnings   885 1,045 2,044 2,396 

Net profit 934 1,129 2,044 2,396 จากประชุมนักวิเคราะหว์านน้ี โทนบวก ค าสัง่ซ้ือและอตัราก าไรขัน้ต้นใน 4Q20 
ฟ้ืนตวัได้เรว็กว่าคาด คาดรายได้ใน 4Q20 จะพุ่งขึน้สงูกว่าช่วงก่อนมี COVID-19 
และผู้บริหารได้เหน็ค าสัง่ซ้ือล่วงหน้ายาวไปใน 1Q21 แม้จะมี Lockdown เกิดขึน้
ในยโุรป แต่ไม่มีลกูค้ารายได้หยดุการผลิตเหมือนใน 2Q20 และยงัไม่เหน็สญัญา
การชะลอของค าสัง่ซ้ือ โดยผู้บริหารตัง้เป้ารายได้ในปีหน้าโตราว 15% Y-Y มา
จากสินค้ากลุ่มเดิมท่ีฟ้ืนตวัจากฐานต า่ และจากสินค้ามารจ้ิ์นดีอย่าง HDI ท่ียงัโต
ได้ต่อเน่ืองแม้ช่วงท่ีมี COVID เพราะถกูใช้ใน EV Car และรถยนตท่ี์มีระบบ
ดิจิตอลค่อนข้างมาก ในขณะท่ีคู่แข่งยงัน้อย จนปัจจบุนัใช้ก าลงัการผลิต HDI 
เตม็ไปแล้ว และอยู่ระหว่างขยายก าลงัการผลิตอีกเท่าตวั คาดจะเร่ิมผลิตได้ใน 
3Q21 จะท าให้สดัส่วนรายได้ HDI ขยบัขึน้เป็น 22% - 23% จากปัจจบุนัท่ี 15.5% 
ส่วนค่าเงินบาทท่ีแขง็ค่ายงัไม่ใช่ปัญหา เพราะค่าเงินของคู่แข่งอย่างหยวนแขง็
ค่ามากกว่า และยงัมี Natural Hedge + Forward ป้องกนัความเส่ียงอยู่ แม้เรา
ยงัคงประมาณการก าไรปี 2020 ไว้ตามเดิม +18.1% Y-Y และปรบัเพ่ิมก าไรปี 
2021 ขึน้เลก็น้อย 2% แต่เป็นการเติบโตสงูราว 95.6% Y-Y ในขณะท่ีเรามีความ
มัน่ใจต่อการฟ้ืนตวัในปีหน้ามากขึน้ และถือว่าจดัอยู่ในหุ้นกลุ่ม Turnaround 
คาด ROE จะกลบัมาสงูเป็นระดบัสองหลกัท่ี 16.3% อีกครัง้ในปี 2021 เราจึง Re-
rate PE ขึน้เป็น 25 เท่า (+1.5 SD) จากเดิม 20 เท่า และปรบัเพ่ิมราคาเป้าหมายปี 
2021 เป็น 44 บาท จากเดิม 34 บาท แนะน าซ้ือ และเลือกเป็น Top Pick ของกลุ่ม
ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส ์

ก าไร 3Q20 เร่ิมกลบัมาฟ้ืนตวัอีกครัง้ หลงั Reopen 

ก าไรสทุธ ิ3Q20 เท่ากบั 250 ลา้นบาท (+252% Q-Q, -2% Y-Y) หากไมร่วม FX Gain 
70 และคา่ใชจ้า่ยในการใชส้ทิธซิือ้หุน้ ESOP-W6 จ านวน 5.5 ลา้นบาท จะมกี าไรปกติ
เท่ากบั 186 ลา้นบาท (+43% Q-Q, -14.3% Y-Y) ถอืเป็นการกลบัมาฟ้ืนตวั Q-Q ตาม
การ Reopen และค าสัง่ซือ้ของลูกคา้ฟ้ืนตวั โดยรายได ้ +28% Q-Q, -12% Y-Y และ
คา่ใชจ้า่ยลดลง -4% Q-Q, -27% Y-Y ในขณะทีอ่ตัราก าไรขัน้ตน้ถอืวา่ยงัฟ้ืนชา้อยูท่ี่ 
19% จาก 18.2% ใน 2Q20 เพราะรายไดส้ว่นใหญ่ทีข่ายในไตรมาสน้ีมตีน้ทุนต่อหน่วย
ทีส่งู สว่นหน่ึงมาจากวนัหยุดทีม่ากเพราะมกีาร Shutdown โรงงานตามการ Lockdown 
ของลูกคา้ แต่โดยภาพรวมถอืว่าฟ้ืนตวัไดต้ามคาด 

ค าสัง่ซ้ือ 4Q20 กลบัมาสงูกว่าช่วงก่อนมี COVID-19 แล้ว  

จากประชุมนกัวเิคราะหว์านน้ี โทนบวก การฟ้ืนตวัใน 4Q20 ดเูรว็กวา่ทีเ่คยคาดไว ้
ล่าสดุอตัราการใชก้ าลงัการผลติขยบัขึน้สูร่ะดบั 95% จาก 60% ใน 2Q20 ตามค าสัง่ซือ้
ทีฟ้ื่นตวัไดด้ ี โดยคาดรายไดใ้น 4Q20 จะ +25.7% Q-Q, +13.8% Y-Y ถอืวา่ปรบัตวัดี
ขึน้กวา่ช่วงก่อน COVID-19 แลว้ แมห้ลายประเทศในยโุรปจะมกีาร Lockdown รอบ
ใหม ่ แต่โรงงานผลติชิ้นสว่นและรถยนตไ์มไ่ดห้ยดุการผลติเหมอืนใน 2Q20 รวมถงึโชว์
รมูยงัเปิดใหบ้รกิารตามปกต ิ ท าใหผู้บ้รหิารยงัไมเ่หน็สญัญาณการชะลอของค าสัง่แต่
อยา่งใด และเป็นรายไดท้ีม่ตี้นทุนต่อหน่วยต ่าลง หลงักลบัมาใชก้ าลงัการผลติสงูขึน้ ท า
ใหเ้กดิ Economies of Scale อกีครัง้ จงึคาดอตัราก าไรขัน้ต้นขยบัขึน้มาอยูท่ี ่ 25% 
จาก 19% ใน 3Q20 และดกีวา่ 20.4% ใน 4Q19 แต่คาดคา่ใช้จา่ยจะขยบัสงูขึน้ สว่น
หน่ึงมาจากค่าระวางเรอืและอากาศทีป่รบัขึน้แรง เบื้องตน้คาดก าไรปกต ิ4Q20 จะอยูท่ี่
ราว 383 ลา้นบาท (+105.9% Q-Q, +83.3% Y-Y) และยงัคงประมาณการก าไรปกตปีิ 
2020 ไวต้ามเดมิที ่1,045 ลา้นบาท (+18.1% Y-Y)  

(มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 0.75 0.89 1.74 2.04 

EPS (Bt) 0.80 0.96 1.74 2.04 

% growth  -53.6 20.8 81.1 17.3 

Dividend (Bt) 0.80 0.85 1.22 1.43 

BV/share (Bt) 9.99 10.12 10.68 11.30 

EV/EBITDA (x) 23.40 20.49 13.84 12.25 

Normalized PER (x) 47.4 40.1 20.5 17.5 

PER (x) 44.9 37.1 20.5 17.5 

PBV (x)  3.6 3.5 3.4 3.2 

Dividend yield (%) 2.2 2.4 3.4 4.0 

ROE (%) 7.6 8.8 16.3 18.1 

YE No. of shares (million) 1,173 1,173 1,173 1,173 

Par (Bt) 0.5 0.5 0.5 0.5 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Electronic Components 

Close (11/11/2020) 35.75 

SET Index 1,345.34 

Foreign limit/actual (%) 49.00/23.11 

Paid up shares (million) 1,175.42 

Free float (%) 58.08 

Market cap (Bt m) 42,021.23 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 760.58 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 42.50, 11.90, 22.15 

Source: Setsmart 
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4Q20E Earnings Preview 

(Bt
mn) 4Q20E 3Q20 %Q-Q 4Q19 %Y-Y 

Sale revenue 3,410 2,722 25.3 2,902 17.5 

Costs 2,558 2,204 16.1 2,311 10.7 

Gross profit 853 518 64.7 591 44.3 

SG&A costs 426 309 37.9 372 14.5 

Interest charge 16 17 -5.9 14 14.3 

Norm profit 383 186 105.9 209 83.3 

Net profit 383 250 53.2 252 52.0 

EPS (Bt/share) 0.326 0.213 53.2 0.215 52.0 

Gross margin % 25.0 19.0 6.0 20.4 4.6 

SG&A as % of Sales  12.5 11.3 1.2 2.8 9.7 

Net margin % 11.2 9.2 2.0 8.7 2.5 
  Source: FSS Estimate 

ผู้บริหารมัน่ใจต่อการฟ้ืนตวัในปีหน้ามากขึน้  

ผูบ้รหิารยงัตัง้เป้ารายไดส้กุล USD จะเตบิโตต่อเน่ืองในปี 2021 ราว 15% Y-Y ปัจจบุนัเหน็ค าสัง่ซือ้ล่วงหน้าใน 1Q21 
แลว้ และเป็นระดบัทีส่งูกวา่ 4Q20 โดยมาจากทัง้สนิคา้ PCB กลุ่มเดมิ และ HDI ทีเ่ตบิโตไดด้ตี่อเน่ืองแมช้่วงทีถู่กกระทบ
จาก COVID-19 เพราะยงัมคีู่แขง่น้อยราย ในขณะที ่Demand ยงัทยอยเพิม่ขึน้ต่อเน่ือง สว่นใหญ่ถูกน าไปใช้กบั EV Car 
หรอืรถยนตท์ีม่รีะบบดจิติอลคอ่นขา้งสงู จนล่าสุดก าลงัการผลติ HDI ถูกใชจ้นเกอืบเตม็ใน 3Q20 ทีผ่่านมา และคาดจะ
ถูกใชเ้ตม็ใน 4Q20 ทัง้น้ีบรษิทัอยู่ระหวา่งเตรยีมขยายก าลงัการผลติ HDI เพิม่ขึน้อกีเท่าตวัจาก 6 แสนตร.ฟุต.ต่อเดอืน 
เป็น 1.2 ลา้นตร.ฟุตต่อเดอืน จะใชเ้งนิลงทุนราว 800 ลา้นบาท ส าหรบัการลงทุนในเครื่องจกัร และคาดจะเริม่ใช้ก าลงั
การผลติใหมไ่ดต้ัง้แต่ 3Q21 เป็นตน้ไป เราคาดสดัสว่นรายไดจ้าก HDI จะเพิม่ขึน้จากปัจจบุนัที ่ 15.5% (งวด 9M20) 
ขยบัขึน้เป็น 22% - 23% ในปี 2021 และคาดอตัราก าไรขัน้ตน้จะขยบัขึน้อยา่งมนียัส าคญัมาอยูท่ี ่27.6% จาก 22% ในปี 
2020 (แต่ยงัต ่ากวา่ทีเ่คยท าไดใ้นปี 2015 – 2018 เฉลีย่ที ่ 30% - 31%) จากทัง้ 1) อตัราการใช้ก าลงัการผลติกลบัมา
สงูขึน้ 2) Cost Saving ทีน่่าจะไดเ้หน็ผลต่อเน่ืองไปในปีหน้า โดยเฉพาะการหยุดการผลติโรงงานบางป ู ทีก่ดดนัอตัรา
ก าไรขัน้ตน้มาโดยตลอด 3) Product Mix ทีพ่ฒันาขึน้จากการเพิม่สดัสว่นรายได ้HDI ทีม่ารจ์ิน้ด ี

ค่าเงินบาทแขง็ค่าเป็นความเส่ียง แต่ปัจจบุนัยงับริหารจดัการได้  

บรษิทัมรีายไดห้ลกัมาจากการสง่ออกเกอืบ 100% สถานการณ์คา่เงนิบาททีแ่ขง็คา่ขึน้มาราว 3% - 4% ยงัอยูใ่นระดบัที่
บรหิารจดัการได ้ เพราะตอ้งพจิารณาทีค่า่เงนิหยวนเมื่อเทยีบกบัดอลลารด์ว้ย เพราะเป็นคู่แขง่หลกัของ KCE ซึง่คา่เงนิ
หยวนไดแ้ขง็ค่าราว 10% มากกวา่คา่เงนิบาท ท าใหบ้รษิทัยงัไมเ่สยีเปรยีบความสามารถในการแขง่ขนั กอปรกบั 
Demand ยงัเรง่ตวัขึน้ ในขณะทีบ่รษิทัมกีารน าเขา้วตัถุดบิเป็นสกุลเงนิดอลล่ารร์าว 55% ของตน้ทุนขาย หรอืราว 45% 
ของรายได ้ถอืเป็น Natural Hedge ไดส้ว่นหน่ึง สว่นที่เหลอือกีราว 55% ของรายได ้บรษิทัใช ้Forward ในการป้องกนั
ความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่น  

ปรบัเพ่ิมประมาณการก าไร และราคาเป้าหมายปีหน้า 

จากการฟ้ืนตวัทีเ่รว็กวา่คาด ทัง้ในแงค่ าสัง่ซือ้ และความสามารในการท าก าไร เราจงึปรบัเพิม่ประมาณการก าไรปกตปีิ 
2021 ขึน้เลก็น้อย 2% เป็น 2,044 ลา้นบาท (+95.6% Y-Y) โดยใชส้มมตฐิานคา่เงนิบาทที ่30.5 บาทต่อดอลลาร ์เท่ากบั
สมมตฐิานของผูบ้รหิาร ซึง่เป็นอตัราแลกเปลีย่นทีผู่บ้รหิารยงัมัน่ใจวา่จะสามารถปรบัปรงุอตัราก าไรขัน้ตน้ใหไ้ดต้าม
เป้าหมายที่ระดบั 27% - 28% ทัง้น้ีคา่เงนิบาททีแ่ขง็คา่ทุก 1% จะกระทบอตัราก าไรขัน้ตน้ราว 0.5% และกระทบ EPS 
ราว -2.8% ทัง้น้ี ภายหลงัการประชุมนกัวเิคราะห ์ เราไดเ้หน็สญัญาณการฟ้ืนตวัทีด่ ี ท าใหเ้รามคีวามมัน่ใจต่อการฟ้ืนตวั
ในปีหน้ามากขึน้จากค าสัง่ซือ้ล่วงหน้าทีบ่รษิทัเหน็ยาวขึน้ บนสมมตฐิานการฟ้ืนตวัของอุตสาหกรรมรถยนตอ์ยา่งคอ่ยเป็น
คอ่ยไป และคาดสนิคา้กลุ่ม HDI จะเตบิโตไดต้ามแผน ตามความต้องการ EV Car ทีเ่ตบิโตต่อเน่ือง นอกจากน้ีสนิคา้
กลุ่ม PCB ไมถู่กกระทบจากประเดน็การตดัสทิธ ิ GSP ของสหรฐั เพราะไมไ่ดอ้ยู่ในกลุ่มทีไ่ดส้ทิธ ิ GSP อยูแ่ลว้ เราจงึ 
Re-rate PE ของ KCE ขึน้เป็น 25 เท่า (+1.5 SD) จากเดมิ 20 เท่า และปรบัเพิม่ราคาเป้าหมายปี 2021 เป็น 44 บาท 
จากเดมิ 34 บาท ถอืวา่จดัอยู่ในหุน้กลุ่ม Turnaround  
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Revenue 13,982 12,097 11,519 13,298 15,138 

Cost of sales 10,351 9,644 8,980 9,
28 10,900 

Gross profit 3,631 2,454 2,539 3,670 4,239 

SG&A 1,804 1,613 1,487 1,596 1,817 

Operating profit 1,827 841 1,052 2,075 2,422 

Other income 92 92 93 93 106 

EBIT 1,919 933 1,145 2,168 2,528 

EBITDA 2,910 1,954 2,176 3,213 3,589 

Interest charge 110 61 61 62 58 

Tax on income 49 41 97 67 79 

Earnings after tax 1,760 831 987 2,038 2,391 

Minority interest 19.0 15.1 15.5 13.3 15.1 

Normalized earnings 1,763 885 1,045 2,044 2,396 

Extraordinary items 252 50 84 0 0 

Net profit 2,015 934 1,129 2,044 2,396 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Cash 1,383 957 1,142 846 996 

Accounts receivable 3,273 2,973 2,840 3,279 3,733 

Inventory 3,192 2,622 2,583 3,033 3,434 

Other current assets 122 88 81 93 106 

Total current assets 7,969 6,640 6,647 7,251 8,269 

Investments 205 431 430 630 630 

Plant, property & 

equipment 9,364 8,918 8,088 8,007 7,402 

Other assets 583 512 552 570 588 

Total assets 18,121 16,501 15,717 16,459 16,889 

Short-term loans 2,202 1,067 937 725 522 

Accounts payable 2,796 2,293 1,968 2,110 2,389 

Current maturities 172 263 101 100 100 

Other current liabilities 26 29 23 27 30 

Total current liabilities 5,196 3,651 3,029 2,962 3,041 

Long-term debt 664 731 621 785 415 

Other non-current liab. 253 357 150 133 136 

Total non-current liab. 918 1,088 771 918 551 

Total liabilities 6,114 4,739 3,800 3,880 3,592 

Registered capital 586 591 591 591 591 

Paid up capital 586 586 586 586 586 

Share premium 1,907 1,907 1,907 1,907 1,907 

Legal reserve 59 59 59 59 59 

Retained earnings 9,399 9,160 9,316 9,979 10,698 

Minority Interests 56 50 49 48 47 

Shareholders' equity 12,007 11,762 11,917 12,579 13,297 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Net profit 2,015 934 1,129 2,044 2,396 

Deprec. & amortization 991 1,021 1,031 1,081 1,106 

Change in working capital -666 494 -314 -757 -585 

Other adjustments -208 -119 -157 -19 -21 

Cash flow from operations 2,132 2,331 1,688 2,348 2,896 

Capital expenditure -845 -575 -200 -1,000 -500 

Others 48 -155 -40 -218 -18 

Cash flow from investing -797 -730 -240 -1,218 -518 

Free cash flow 1,335 1,601 1,448 1,131 2,378 

Net borrowings 191 -847 -289 -46 -549 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -1,299 -1,152 -993 -1,431 -1,677 

Others 17 -28 19 49 -1 

Cash flow from financing -1,092 -2,026 -1,263 -1,427 -2,228 

Net change in cash   243 -425 185 -297 151 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue -1.5 -13.5 -4.8 15.4 13.8 

EBITDA -15.9 -32.9 11.4 49.3 11.9 

Net profit -20.8 -53.6 20.8 81.1 17.3 

Normalized earnings -24.7 -49.8 18.1 95.6 17.3 

Profitability (%)      

Gross profit margin 26.0 20.3 22.0 27.6 28.0 

EBITDA margin 20.8 16.1 18.9 24.4 24.0 

EBIT margin 13.7 7.7 9.9 16.3 16.7 

Normalized profit margin 12.6 7.3 9.1 15.4 15.8 

Net profit margin 14.4 7.7 9.8 15.4 15.8 

Normalized ROA 9.7 5.4 6.6 12.4 14.2 

Normalize ROE 14.8 7.6 8.8 16.3 18.1 

Normalized ROCE 14.8 7.3 9.0 16.1 18.3 

Risk (x)      

D/E 0.5 0.4 0.3 0.3 0.3 

Net D/E 0.4 0.3 0.2 0.2 0.2 

Net debt/EBITDA 1.6 1.9 1.2 0.9 0.7 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.72 0.80 0.96 1.74 2.04 

Normalized EPS 1.50 0.75 0.89 1.74 2.04 

EBITDA 2.48 1.67 1.86 2.77 3.10 

Book value 10.19 9.99 10.12 10.68 11.30 

Dividend 1.10 0.80 0.85 1.22 1.43 

Par 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 

Valuations (x)      

P/E 20.8 44.9 37.1 20.5 17.5 

Norm P/E 23.8 47.4 40.1 20.5 17.5 

P/BV 3.5 3.6 3.5 3.3 3.2 

EV/EBITDA 16.0 23.4 20.5 13.8 12.3 

Dividend yield (%) 3.1 2.2 2.4 3.4 4.0 
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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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สญัลกัษณ์

 

 

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 

 


