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 CPALL (CPALL TB) 
 บมจ. ซีพี ออลล ์

Current Previous Close 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY BUY 68.50 82.00 +19.7% Declared N/R 
 

Consolidated earnings 

 

คาดก าไรจะกลบัมาฟ้ืนตวัใน 4Q18 และโตดีขึ้นในปี 2019  BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   16,599 19,908 20,438 23,426 

Net profit 16,677 19,908 20,438 23,426 ระยะสัน้แนวโน้มก าไรอาจท าได้เพียงทรงตวั Q-Q ใน 3Q18 จากทัง้ Low Season 
มีฝนตกเยอะ และผลตอบรบั Stamp Promotion ในปีน้ีไม่สดใสนัก แต่เช่ือว่า
น่าจะได้เหน็การปรบักลยทุธน์ าเสนอของพรีเม่ียมลอ็ตใหม่ในช่วงคร่ึงหลงัของ 
Promotion ซ่ึงอาจเป็นท่ีถกูใจลกูค้าได้มากขึน้ รวมถึงการฟ้ืนตวัของราคา
เน้ือสตัวน่์าจะช่วยหนุนผลประกอบการของ MAKRO และลดทอนผลกระทบจาก
ค่าใช้จ่ายการเปิดสาขาใหม่ในต่างประเทศได้ และคาดภาระดอกเบีย้จ่ายอาจ
ลดลงใน 4Q18 ภายหลงัน าเงินท่ีได้จากการขายหุ้น MAKRO มาช าระหุ้นกู้ 1 
หม่ืนล้านบาท ท่ีจะครบก าหนดในเดือน ต.ค. น้ี จึงคาดก าไรสทุธิ 4Q18 จะ
กลบัมาฟ้ืนตวัในแง่ Q-Q อีกครัง้ ทัง้น้ีเราปรบัลดก าไรสทุธิปีน้ีลงเลก็น้อย 2% 
เป็นการเติบโต 2.7% Y-Y จากเดิมคาดโต 4.8% Y-Y ถือเป็นการเติบโตต า่สดุใน
รอบ 4 ปี และคาดก าไรจะกลบัมาเติบโตดีขึ้นในปี 2019 ราว 14.6% Y-Y เราปรบั
ลดราคาเป้าหมายปีน้ีลงเป็น 82 บาท จากเดิม 84 บาท (DCF) ยงัมี Upside 19.7% 
มองราคาหุ้นได้สะท้อนก าไรท่ีไม่สดใสในปีน้ีไปแล้ว และ CPALL ถือเป็นหุ้นใน
กลุ่มค้าปลีกท่ีให้ผลตอบแทนท่ีดีในช่วงเลือกตัง้  เม่ืออิงการเลือกตัง้ 4 ครัง้
หลงัสดุ ดชันี SETCOM ให้ผลตอบแทนดีสดุในช่วง 3 เดือนก่อนเลือกตัง้ท่ี 9.2% 
และรองมาคือ 5 เดือนหลงัเลือกตัง้ท่ี 8.2% แนะน าซ้ือลงทุน 
แนวโน้มก าไร 3Q18 น่าจะยงัทรงตวั Q-Q 
คาดก าไรสทุธ ิ3Q18 อาจทรงตวัใกลเ้คยีง 2Q18 อยูท่ีร่ะดบั 4.7-4.8 พนัลา้นบาท ถอื
เป็นก าไรทีล่ดลงจากปีก่อนราว 3% - 5% แมเ้ราคาด MAKRO จะเริม่รบัรูผ้ลบวกจาก
ราคาเน้ือสตัวท์ัง้หมแูละไก่ทีป่รบัตวัสงูขึน้ โดยราคาหมเูฉลีย่ 3QTD เท่ากบั 64 บาท/
กก. +5.3% Q-Q และราคาไก่เฉลี่ย 3QTD เท่ากบั 34.2 บาท/กก. +8.6% Q-Q น่าจะ
ช่วยหนุนให ้ SSSG ของ MAKRO ในไตรมาสน้ีเป็นบวกไดเ้ลก็น้อย แต่ทีเ่รายงัมอง
ก าไรรวมของ CPALL อาจยงัไมฟ้ื่นสดใสนัก สว่นหน่ึงเพราะเป็น Low Season ของ
ธรุกจิ และมฝีนตกคอ่นขา้งมาก กอปรกบัผลงานของ Stamp Promotion ในปีน้ีไมส่ดใส 
สูปี้ทีแ่ลว้ทีเ่ป็นตวัการต์ูนไมไ่ด ้ สาเหตุหน่ึงเรามองวา่มาจากของพรเีมีย่มทีไ่มจ่งูใจนกั 
ในขณะที่คา่ใชจ้า่ยทีส่งูขึน้ใน 2Q18 ทัง้จากต้นทุนและคา่ใช้จา่ยพนกังาน ยงัคงมี
ต่อเน่ืองใน 3Q18 แต่ดว้ยผลของการปรบัขึน้ราคาบุหรีย่งัมอียูไ่ปจนถงึกลางเดอืน ก.ย. 
เราคาด SSSG ของ 7-11 ในไตรมาสน้ีจะบวกเลก็น้อยราว 2% - 3% และคาด
ความสามารถท าก าไรจะใกล้เคยีงไตรมาสก่อนดว้ยอตัราก าไรขัน้ตน้ 21.9% โดยลดลง
จาก 22.4% ใน 3Q17 และสดัส่วนคา่ใชจ้า่ยต่อรายไดย้งัสงูระดบั 20% ใกล้เคยีง 3Q17 
แต่เพิม่ขึน้เลก็น้อยจาก 19.7% ใน 2Q18 จากคา่ใชจ้่ายท าโปรโมชัน่ 
แนวโน้มก าไรจะกลบัมาฟ้ืนตวัใน 4Q18 
หากก าไรสทุธ ิ 3Q18 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะมกี าไรสทุธ ิ 9M18 อยูท่ี ่ 14,972 ลา้น
บาท (+4.1% Y-Y) เราคาดหวงัผลก าไรจะกลบัมาฟ้ืนตวัเตบิโต Q-Q อกีครัง้ใน 4Q18 
เบือ้งตน้เราคาดเหน็ก าไรไวร้าว 5.4 พนัลา้นบาท ซึง่เป็นก าไรทีล่ดลงจากปีก่อน จาก
ฐานก าไรของ MAKRO ทีค่อ่นขา้งสงู ในขณะทีปี่น้ี MAKRO จะรบัรูค้า่ใชจ้า่ยเปิดสาขา
ใหมใ่นต่างประเทศต่อเน่ืองใน 4Q18 แต่ทีย่งัคาดก าไรจะเตบิโต Q-Q สว่นหน่ึงมาจาก
ปัจจยัฤดกูาล และเชื่อวา่เมื่อหมดของพรเีมีย่มในรอบแรกของโปรโมชัน่ในเดอืน ก.ย. 
เราคาดวา่ CPALL จะปรบักลยทุธด์ว้ยของพรเีมีย่มลอ็ตใหมท่ีน่่าจงูใจมากกวา่ 
(ระยะเวลา Stamp Promotion 24 ก.ค. - 23 พ.ย.) และอาจช่วยหนุนใหผ้ลงานของ 
Promotion ดขีึน้ในช่วงครึง่หลงัได ้ ซึง่เหตุการณ์แบบน้ีไดเ้กดิขึน้ในปีก่อนที ่ Stamp 
Promotion ไดร้บัการตอบรบัที่ดใีน 4Q17 มากกวา่ 3Q17 นอกจากน้ีดว้ยหุน้กูท้ีจ่ะครบ
ก าหนดในเดอืน ต.ค. น้ีราว 1 หมื่นลา้นบาท บรษิทัมแีผนทีช่ าระดว้ยกระแสเงนิสดใน
กจิการทีม่าจากการขายหุน้ MAKRO ในเดอืน ม.ีค. ทีผ่า่นมาสว่นหน่ึง และอกีส่วนหน่ึง
มาจากการด าเนินธุรกจิ ซึง่น่าจะท าใหภ้าระดอกเบีย้จ่ายลดลงใน 4Q18  

(มต่ีอหน้า 2)  
   

Normalized EPS (Bt) 1.85 2.22 2.27 2.61 

EPS (Bt) 1.86 2.22 2.27 2.61 

% growth  21.9 19.4 4.8 14.6 

Dividend (Bt) 1.00 1.10 1.10 1.25 

BV/share (Bt) 6.14 8.39 9.45 10.80 

EV/EBITDA (x) 23.9 23.2 20.6 18.5 

Normalized PER (x) 37.1 34.9 30.1 26.3 

PER (x) 36.9 34.9 30.1 26.3 

PBV (x)  11.1 8.2 7.3 6.3 

Dividend yield (%) 1.5 1.6 1.6 1.8 

ROE (%) 30.1 26.4 24.1 24.1 

YE No. of shares (million) 8,986 8,986 8,986 8,986 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Commerce 

Close (18/09/2018) 68.50 

SET Index 1,744.42 

Foreign limit/actual (%) 49.00/33.63 

Paid up shares (million) 8,983.10 

Free float (%) 56.41 

Market cap (Bt m) 615,342.44 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 2,069.03 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 90.00, 64.75, 77.72 

Source: Setsmarts 
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คาดก าไรจะกลบัมาเติบโตอีกครัง้ในปี 2019 

อยางไรกต็าม ดว้ยการฟ้ืนตวัใน 3Q18 ทีช่า้กวา่คาด เราจงึปรบัลดประมาณการก าไรสทุธปีิ 2018 ลงเลก็น้อย 2% เป็น 
20,438 ลา้นบาท เป็นการเตบิโต 2.7% Y-Y ต ่าสดุในรอบ 4 ปี และคาดก าไรสทุธจิะกลบัมาเตบิโตอกีครัง้ในปี 2019 ราว 
14.6% เป็น 23,426 ลา้นบาท โดยยงัมแีผนเปิดสาขาใหมไ่มน้่อยกว่า 700 แหง่ต่อปี ซึง่ทีผ่า่นมาท าไดม้ากกวา่เป้าหมายมา
โดยตลอด และมเีป้าระยะยาวเพิม่จ านวนสาขาใหค้รบ 13,000 แหง่ภายในปี 2021 และเริม่มกีารพูดถงึการประเดน็ต่อสญัญา
กบัปตท. ซึง่เรามองในระยะเวลาอนัใกล้น้ียงัไมม่คีวามเสีย่งอะไร เพราะสญัญาการเปิดรา้น 7-11 ในปัม้ปตท.ฉบบัปัจจบุนั จะ
ครบก าหนดในอกี 5 ปี ขา้งหน้า หรอืปี 2023 (ระยะเวลาสญัญา 10 ปี) ทัง้น้ีเราปรบัลดราคาเป้าหมายปีน้ีลงเลก็น้อยเป็น 82 
บาท จากเดมิ 84 บาท ยงัแนะน าซือ้ลงทุน นอกจากน้ี CPALL ถอืเป็นหุน้ตวัหน่ึงในกลุ่มคา้ปลกีทีร่าคาหุน้มกัใหผ้ลตอบแทน
ทีด่ใีนช่วงก่อนและหลงัการเลอืกตัง้ โดยการเลอืกตัง้ 4 ครัง้หลงัสุด ดชันี SETCOM ใหผ้ลตอบแทนดสีดุในช่วง 3 เดอืนก่อน
เลอืกตัง้ดว้ยอตัราผลตอบแทนเฉลี่ยที ่9.2% และรองมาคอื 5 เดอืนหลงัเลอืกตัง้ดว้ยอตัราผลตอบแทนเฉลีย่ที่ 8.2% 

ความเสีย่ง – ภาวะเศรษฐกจิและก าลงัซื้อฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, ปรมิาณฝนมากและนานกว่าปกต,ิ เปิดสาขาใหมต่ า่กว่าเป้าหมาย และ
โปรโมชัน่ไมป่ระสบความส าเรจ็  
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 391,817 434,712 471,069 508,755 544,368 

Cost of sales 306,519 339,688 366,002 396,829 423,518 

Gross profit 85,299 95,024 105,067 111,926 120,850 

SG&A 73,901 83,666 91,902 99,716 106,152 

Operating profit 11,397 11,358 13,165 12,210 14,698 

Other income 13,871 16,920 18,096 19,333 20,414 

EBIT 25,269 28,278 31,261 31,543 35,112 

EBITDA 32,626 36,592 40,819 41,851 46,170 

Interest charge 8,586 8,442 7,993 7,736 7,635 

Tax on income 3,066 3,323 3,487 3,488 4,159 

Earnings after tax 13,617 16,512 19,781 20,319 23,318 

Minority interest 135 143 111 131 142 

Normalized earnings 13,687 16,599 19,908 20,438 23,426 

Extraordinary items -4 77 -1 0 0 

Net profit 13,682 16,677 19,908 20,438 23,426 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash 22,921 34,819 30,264 27,787 29,285 

Accounts receivable 2,888 3,322 8,313 8,363 8,949 

Inventory 25,072 26,705 27,376 31,529 33,649 

Other current assets 6,092 5,054 621 509 544 

Total current assets 56,973 69,899 66,573 68,187 72,427 

Investments 358 367 367 457 457 

Plant, property & equipment 89,447 99,127 106,394 111,086 115,028 

Other assets 182,305 182,874 186,964 182,348 182,562 

Total assets 329,083 352,268 360,299 362,078 370,473 

Short-term loans 11,881 3,516 4,326 3,226 3,195 

Accounts payable 62,624 66,959 74,742 78,279 83,543 

Current maturities 11,921 28,038 16,897 14,356 12,182 

Other current liabilities 14,705 15,305 16,142 17,298 18,508 

Total current liabilities 101,131 113,818 112,107 113,158 117,429 

Long-term debt 165,684 157,552 145,816 138,816 132,056 

Other non-current liab. 20,593 21,295 22,147 20,350 19,053 

Total non-current liab. 186,276 178,847 167,963 159,166 151,109 

Total liabilities 287,407 292,665 280,070 272,324 268,538 

Registered capital 8,986 8,986 8,986 8,986 8,986 

Paid up capital 8,983 8,983 8,983 8,983 8,983 

Share premium 1,684 1,684 1,684 1,684 1,684 

Legal reserve 900 900 900 900 900 

Retained earnings 25,782 43,629 63,765 73,291 85,472 

Minority Interests 4,326 4,407 4,896 4,896 4,896 

Shareholders' equity 41,676 59,603 80,229 89,754 101,935 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 13,682 16,677 19,908 20,438 23,426 

Deprec. & amortization 7,357 8,314 9,558 10,308 11,058 

Change in working capital 2,210 3,908 7,391 601 3,734 

Other adjustments 55 4 489 0 0 

Cash flow from operations 23,305 28,902 37,346 31,346 38,218 

Capital expenditure -16,604 -17,994 -16,825 -15,000 -15,000 

Others -114 -423 -96 259 -214 

Cash flow from investing -16,717 -18,417 -16,921 -14,741 -15,214 

Free cash flow 6,588 10,485 20,425 16,605 23,004 

Net borrowings -15,945 -16,420 -10,927 -8,100 -6,791 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -7,320 -8,227 -9,523 -10,912 -11,244 

Others 7,187 26,216 -536 -4,338 -3,471 

Cash flow from financing -16,078 1,569 -20,987 -23,350 -21,506 

Net change in cash   -9,491 12,054 -562 -6,744 1,498 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue 9.5 10.9 8.4 8.0 7.0 

EBITDA 21.7 12.2 11.6 3.8 10.3 

Net profit 34.1 21.9 19.4 4.8 14.6 

Normalized earnings 39.3 21.3 19.9 4.8 14.6 

Profitability (%)      

Gross profit margin 21.8 21.9 22.3 22.0 22.2 

EBITDA margin 8.3 8.4 8.7 8.2 8.5 

EBIT margin 6.4 6.5 6.6 6.2 6.5 

Normalized profit margin 3.5 3.8 4.2 4.0 4.3 

Net profit margin 3.5 3.8 4.2 4.0 4.3 

Normalized ROA 4.2 4.7 5.5 5.6 6.3 

Normalize ROE 36.6 30.1 26.4 24.1 24.1 

Normalized ROCE 11.1 11.9 12.6 12.7 13.9 

Risk (x)      

D/E 7.7 5.3 3.7 3.2 2.8 

Net D/E 7.1 4.7 3.3 2.9 2.5 

Net debt/EBITDA 8.1 7.1 6.2 5.9 5.2 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.52 1.86 2.22 2.27 2.61 

Normalized EPS 1.52 1.85 2.22 2.27 2.61 

EBITDA 3.63 4.07 4.54 4.66 5.14 

Book value 4.16 6.14 8.39 9.45 10.80 

Dividend 0.90 1.00 1.10 1.10 1.25 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 45.0 36.9 34.9 30.1 26.3 

Norm P/E 45.0 37.1 34.9 30.1 26.3 

P/BV 16.5 11.1 8.2 7.3 6.3 

EV/EBITDA 27.0 23.9 23.2 20.6 18.5 

Dividend yield (%) 1.3 1.5 1.6 1.6 1.8 

      

      

      

      
 

 



 
 
 

หน้า 4 จาก 5 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

ส านักงานใหญ่ ส านักงานไทยซัมมิท ทาวเวอร์  สาขา อัลม่าลิงค์ สาขา อัมรินทร์ ทาวเวอร์ สาขา เซ็นทรัลปิ่นเกล้า 1 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท (สายงานสนับสนุน) 1768  25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร์ ชั้น 5, 31  ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  ถ.เพชรบุรีตัดใหม่ แขวงบางกะปิ  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตห้วยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร   เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร 

     
สาขา บางกระปิ สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา สินธร 3 

3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 3 

ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ชั้น 19 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี 

แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ (เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 

จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา     

 เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร    

     

สาขา ลาดพร้าว สาขา ประชาชื่น สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์ 

555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 

ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี 

แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี 

จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สาขา ศรีราชา สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 2 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี 

135/99 (ตึกคอม ชั้น G) ถนนสุขุมวิท 311/16 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง เลขที่ 26/9 หมู่ที่ 7 ชั้น 2 311/1 197/29, 213/3 

ต.ศรีราชา อ.ศรีราชา ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.ศรีจันทร์ใหม่ ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง 

จ.ชลบุรี จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง ต. ในเมือง อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี 

  อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น  

     

สาขา เชียงใหม่ 1 สาขาเชียงใหม่ 2 สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย 

308  310  อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 

หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย 

ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   

อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ เชียงใหม่   

     

สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร สาขา ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ 1 สาขา หาดใหญ่ 2 

1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 813/30 ถ.นรสิงห์ 22/18 200/221, 200/223 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  

ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 

ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต  ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่  

อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา  จ.ภูเก็ต อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา  

     

สาขา หาดใหญ่ 3 สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี  

200/222, 200/224, 200/226 59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล  

อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี  

ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่  จ.สุราษฎ์ธานี   

อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา     

     

     

     

                                            
ค านิยามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซื้อ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถือ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

TRADING BUY “ซื้อเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสั้น แม้ว่าราคาปัจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกว่า ตลาด 

NEUTRAL “ลงทุนเท่ากับตลาด”     เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทา่กับ ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ต่ ากว่า ตลาด 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมข้ึน หรอืลดลงในขณะนั้น 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบับนี้จัดท าโดยบริษทัหลักทรัพย์ ฟนิันเซีย ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมลู

ที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรอืมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่น

รายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บริษทัไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจงูหรอืชี้ชวนใหผู้้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือ

ขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษัทจงึไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี ้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน ์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพย์มคีวามเสี่ยง ผู้ลงทุนควร

ศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์

ที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี้ โดยบรษิทัฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรพัย์อ้างอิงดังกล่าวนี้ ดังนั้น นกัลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสอืชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสทิธิ

อนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมอง

ของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบรษิัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมนิผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิได้

ใช้ข้อมลูภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ขอ้มูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2560 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 31 กรกฏาคม 2560) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 

 


