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 CK (CK TB) 
 บมจ. ช.การช่าง 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

BUY BUY 25.00 32.00 +28.0% N/A 5 
 

Consolidated earnings 

 

ลุ้นรบังานใหม่อีกมาก ช่วยปลดลอ็ก Backlog ท่ีอยู่ในระดบัต า่ BT (mn) 2017 2018 2019E 2020E 

Normalized earnings   1,507 1,706 1,836 2,053 

Net profit 1,810 2,494 1,836 2,053 ภาครฐัทยอยผลกัดนัโครงการประมลูอย่างต่อเน่ือง เป็นบวกต่อการเติม 
Backlog หนุนผลประกอบการในอนาคต  อย่างไรกต็าม เรามองว่ากรอบเวลา
หลงัการเลือกตัง้ อาจท าให้งานใหม่รบัรู้เข้ามาไม่ทนัในปีน้ี จึงปรบัประมาณการ
ก าไรปกติปี 2019 ลง 6% เป็น 1.8 พนัล้านบาท (+8% Y-Y) และปรบัราคา
เหมาะสมเป็น 32 บาท (SOTP) บนสมมติฐานอนุรกัษ์นิยมให้รบัรู้รายได้จาก 
Backlog เท่านัน้ โดยการเติบโตของเงินลงทุนบริษทัลกูจะช่วยหนุนให้ผล
ประกอบการขยายตวัได้ ยงัแนะน าซ้ือ ในฐานะผู้รบัเหมารายใหญ่ท่ีได้รบั
ประโยชน์จากอตุสาหกรรมก่อสร้างท่ีอยู่ในช่วงขาขึน้รอบใหม่ ขณะท่ีราคาหุ้น 
CK ไม่ได้ปรบัขึน้เลยเม่ือเทียบกบัช่วงต้นปี Laggard STEC ท่ี +11% และ UNIQ 
+6% รวมถึงยงั Discount NAV ของบริษทัลกูถึง 58% ระยะสัน้ แนะจบัตาการ
เจรจาข้อสรปุรถไฟความเรว็สงูเช่ือม 3 สนามบินวนัท่ี 19 มี.ค.น้ี 
สญัญาณบวกจากงานประมลูท่ีชดัเจนขึน้ 
ปัจจบุนั CK มงีานในมอืต ่าสดุในรอบ 6 ปีที ่5 หมื่นลา้นบาท อย่างไรกต็าม คาดหวงัรบั
งานเข้ามาเติมจากแผนเข้าประมูลงานใน 1H19 มูลค่ารวม 2 แสนล้านบาท ดงัน้ี 1) 
รถไฟความเรว็สูงเชื่อม 3 สนามบนิ มูลค่า 3.3 หมื่นลบ. 2)  รถไฟความเรว็สูงไทย-จนี 
กรุงเทพฯ-โคราช 2 สญัญา รวม 2.4 หมื่นลบ. ยื่นซอง 11 เม.ย. 3) ศูนยก์ารแพทย์
ขอนแก่น มลูคา่ 4.3 พนัลบ. อยูร่ะหวา่งรอผล 4) ทางดว่นพระราม 3-ดาวคะนอง มูลค่า 
3 หมื่นลบ. ยื่นซอง 23 เม.ย. 5)  รถไฟฟ้าสสีม้ตะวนัตก (PPP) มูลค่า 1 แสนลบ. คาด
เปิดประมูล 2Q19 6) มอเตอร์เวยบ์างปะอนิ-โคราช มูลค่า 7 พนัลบ. และบางใหญ่-
กาญจนบุร ีมูลค่า 6 พนัลบ. ยื่นซอง 27 ม.ิย. และ 7) ศูนยก์ารแพทยจ์ุฬาฯ มูลค่า 2.3 
พนัลบ. ยื่นซอง 22 เม.ย. หากประเมนิ Success rate 20% คาด CK จะมงีานเพิม่ขึน้
อย่างน้อย 4 หมื่นล้านบาท นอกจากน้ี มีโอกาสการรบังานจากต่างประเทศ อาท ิ
โครงการทางด่วนย่างกุ้ง ประเทศพม่า มูลค่า 2 หมื่นลบ. ซึ่งอยู่ระหว่างออกแบบ โดย
จะเขา้ประมลูรว่มกบั BEM และพนัธมติรประเทศญี่ปุ่ น, พมา่  
ปรบัประมาณการปี 2019 ลง 6% สะท้อนความล่าช้าเซน็สญัญางานใหม่ 
แมม้ปัีจจยับวกจากการประมลูทีช่ดัเจนขึน้ แต่เราคาดวา่กระบวนการจดัตัง้รฐับาลใหม่ 
จะสง่ผลใหก้ารเซน็สญัญางานใหม่เลื่อนไป 3Q19-4Q19 และมโีอกาสรบัรูร้ายไดไ้มท่นั
ในปีน้ี ดงันัน้ เราจงึปรบัประมาณการก าไรปกตปีิ 2019 ลง 6% เป็น 1.8 พนัลา้นบาท 
(+8% Y-Y) โดยปรบัรายไดง้านก่อสรา้งลง 13% เป็น 2.8 หมื่นลา้นบาท (-3% Y-Y) 
บนสมมตฐิานอนุรกัษนิ์ยมใหร้บัรูร้ายไดจ้าก Backlog ปัจจบุนัเท่านัน้ สอดคลอ้งเป้า
รายไดข้องบรษิทัที่ 2.5-3 หมื่นลา้นบาท โดยความคบืหน้าทีเ่รง่ขึน้ของโครงการ
รถไฟฟ้าสสีม้ตะวนัออก และงาน M&E สนี ้าเงนิต่อขยาย จะช่วยชดเชยโครงการรถไฟ
ทางคูจ่ริะ-ขอนแก่น และไซยะบุร ี ทีส่ง่มอบในเดอืนม.ีค. และต.ค. 2019 ตามล าดบั 
ขณะทีท่ศิทางตน้ทุนวสัดุก่อสรา้งทรงตวั พจิารณาจากดชันีรวมราคาวสัดุก่อสรา้งเดอืน
ม.ค.-ก.พ. 2019 เท่ากบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน โดยราคาเหลก็ปรบัลดลง -5% Y-Y 
ใกลเ้คยีงกบัปี 2017 ท าใหค้าดวา่ CK สามารถรกัษาอตัราก าไรขัน้ต้นได ้7.9-8% ทัง้น้ี 
การเตบิโตของผลประกอบการมแีรงหนุนหลกัมาจากสว่นแบ่งก าไรของบรษิทัร่วมที่
ขยายตวัเด่นจากทัง้ BEM ทีม่กีารเปิดรถไฟฟ้าสายสนี ้าเงนิสว่นต่อขยายช่วงที ่2 ตัง้แต่
เดอืนส.ค. 2019 บวกกบั CKP ทีเ่ปิดด าเนินการโรงไฟฟ้าไซยะบุรใีนเดอืนต.ค. 2019  
คงค าแนะน าซ้ือ จาก Sentiment บวกการประมลู และราคายงั Laggard 
เราปรบัราคาเหมาะสมลงเป็น 32 บาท ดว้ยวธิ ี SOTP และยงัแนะน าซือ้ ในฐานะ
ผูร้บัเหมารายใหญ่ทีไ่ดร้บัประโยชน์จากอุตสาหกรรมก่อสรา้งทีเ่ขา้สู่วฎัจกัรขาขึน้รอบ
ใหม ่ และมแีตม้ต่อคูแ่ขง่จากการจบัมอืกบับรษิทัลูกเขา้รบังานในรปูแบบ PPP ทัง้น้ี 
ระยะสัน้ แนะน านกัลงทุนจบัตาการเจรจาผลสรุปของรถไฟความเรว็สงูกบักลุ่ม CP (CK 
ถอื 5%) ในวนัที่ 19 ม.ีค.น้ี ซึง่ชีช้ะตาวา่กลุ่ม CP จะเป็นผูช้นะการประมลูหรอืไม่ หาก
กลุ่ม CP รบัไดก้บัผลประชุมของคณะกรรมการคดัเลอืก คาดช่วยเตมิงานราว 3.3 หมื่น
ลา้นบาท (สมมตแิบ่งงานก่อสรา้ง 1 แสนลบ.กบั 3 รายในสดัส่วนเท่ากนั) ซึง่ยงัไม่
รวมอยูใ่นประมาณการ ขณะทีร่าคาหุน้ CK ไมไ่ดป้รบัขึน้เลยเมื่อเทยีบกบัช่วงต้นปี 
Laggard STEC ที ่+11% และ UNIQ +6% อกีทัง้ Downside Risk จ ากดั จากมลูคา่
เงนิลงทุนใน BEM, CKP, TTW คดิเป็น 39.53 บ./หุน้ สงูกวา่มลูค่า CK ถงึ 58% 
 ความเสีย่ง – โครงการประมลูใหมท่ีอ่อกมาน้อยกว่าคาด, ความล่าชา้ในการประมลูงาน และ
ก่อสรา้ง, ค่าแรงและราคาวตัถุดบิทีส่งูขึน้, ปัญหาทางการเมอืง, เศรษฐกจิฟ้ืนตวัชา้ 

Normalized EPS (Bt) 0.89 1.01 1.08 1.21 

EPS (Bt) 1.07 1.47 1.08 1.21 

% growth  -9.6 37.8 -26.4 11.8 

Dividend (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

BV/share (Bt) 13.87 15.01 15.61 16.33 

EV/EBITDA (x) 11.1 13.1 13.0 12.4 

Normalized PER (x) 28.1 24.8 23.1 20.6 

PER (x) 23.4 17.0 23.1 20.6 

PBV (x)  1.8 1.7 1.6 1.5 

Dividend yield (%) 2.0 2.0 2.0 2.0 

ROE (%) 7.6 9.7 6.9 7.3 

YE No. of shares (million) 1,694 1,694 1,694 1,694 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Construction Services 

Close (08/03/2019) 25.00 

SET Index 1,630.12 

Foreign limit/actual (%) 25.00/6.62 

Paid up shares (million) 1,693.90 

Free float (%) 64.79 

Market cap (Bt m) 42,347.42 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 102.26 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 26.50, 24.30, 25.38 

Source: Setsmarts 

 
 

Source: SET     
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Figure 1: CK’s Total Backlog (MB)    Figure 2: Construction Materials Price Index  
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Source: Company Data, FSS Research    Source: MOC, FSS Research  

  

Figure 3: โครงการขนาดใหญ่ท่ีคาดว่าจะประมลูใน 1H19   

 

Source: CK report, FSS Research 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Projects Value(MB) 1Q19 2Q19 3Q19 4Q19 

High-Speed Railway link 3 International Airports  236,700 Signing Construction 

Development of U-Tapao International Airport (EEC) 290,000 TOR & Bidding Signing & Construction  

Aircraft Maintenance of U-Tapao Airport  10,588  TOR & Bidding 

Hi-Speed Train Bangkok-Korat Phase 3 (TH-CH) 110,000  TOR & Bidding 

Medical Center Building Kon Kaen Province 4,346 TOR & Bidding Signing & Construction 

Rama III-Dao Kanong Expressway 30,437 TOR & Bidding Signing & Construction 

MRT Purple Line Tao Poon Ratburana (Fast Track) 101,112  TOR & Bidding 

MRT Orange Line : Taling Chan-Thailand Cultural  109,000 Cabinet Approve TOR & Bidding 

Motorway Bang Pa In-Nakhon Ratchasima (Fast Track) 7,000 TOR & Bidding Signing & Construction 

Motorway Bang Yai-Kanchanaburi (Fast Track) 6,000 TOR & Bidding Signing & Construction 

Medical Center Building Chula 2,300 TOR & Bidding Signing & Construction 

Total 907,483      
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue  45,768 35,923 29,296 28,492 30,371 

Cost of sales  42,530 33,088 26,976 26,227 27,957 

Gross profit 3,238 2,835 2,320 2,265 2,414 

SG&A  1,781 2,131 1,867 1,710 1,762 

Operating profit 1,457 703 453 556 653 

Other income 980 1,505 1,620 1,583 1,583 

EBIT 2,437 2,208 2,073 2,139 2,236 

EBITDA 3,391 3,202 2,778 3,072 3,355 

Interest charge  1,166 1,393 1,248 1,250 1,313 

Tax on income  78 91 87 111 120 

Earnings after tax  1,771 1,548 1,698 1,878 2,095 

Minority Interests 40 41 -8 42 42 

Norm profit 1,731 1,507 1,706 1,836 2,053 

Extraordinary items   271 303 788 0 0 

Net profit 2,002 1,810 2,494 1,836 2,053 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash and equivalent 12,537 8,897 8,934 8,524 10,138 

Accounts receivable 7,920 5,462 8,191 4,844 5,163 

Inventory 5,490 7,971 3,867 6,557 6,989 

Other current asset 7,383 6,066 5,556 5,414 5,770 

Total current assets 33,330 28,396 26,549 25,338 28,060 

Investment  38,151  

 

41,735  

 

46,105  

 

47,028  

 

47,498  

PPE 9,086 8,896 10,397 8,022 7,674 

Other assets 14,362 248 449 285 304 

Total Assets 61,599 50,879 56,952 55,334 55,475 

Short term loan 9,532 8,265 6,320 8,700 8,500 

Account payable 6,441 4,038 5,397 3,934 4,193 

Current maturities 6,639 3,709 4,826 6,127 6,509 

Other current liabilities 6,734 9,086 12,495 7,123 7,593 

Total current liabilities 29,345 25,097 29,038 25,884 26,796 

Long term debt 41,133 27,320 25,550 25,403 25,565 

Other LT liabilities 43,729 30,304 28,634 28,025 28,640 

Total liabilities 73,074 55,401 57,672 53,910 55,436 

Registered capital 1,694 1,694 1,694 1,694 1,694 

Paid-up capital 1,694 1,694 1,694 1,694 1,694 

Share Premium 4,869 4,869 4,869 4,869 4,869 

Legal reserve 175 175 175 175 175 

Retained earnings 10,637 11,627 13,365 14,393 15,604 

Others 4,105 5,121 5,318 5,318 5,318 

Minority Interest 374 387 408 313 440 

Shareholders' equity 21,854 23,873 25,829 26,763 28,100 

      

      

 

 

 

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Net profit 1,771 1,548 1,698 1,878 2,095 

Depreciation etc. 953 993 994 995 996 

Change in working capital -3,219 15,745 6,552 -6,332 54 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation -494 18,286 9,244 -3,458 3,145 

Capital expenditures  -16,164 -5,465 -5,043 343 -1,119 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -16,164 -5,465 -5,043 343 -1,119 

Free cash flow -16,658 12,820 4,201 -3,115 2,026 

Net borrowings 24,170 -18,009 -2,598 3,534 344 

Equity capital raised  143 1,029 218 -94 126 

Dividend paid  -916 -557 40 -850 -884 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from financing  23,397 -17,538 -2,341 2,590 -413 

Net Change in cash 6,739 -4,717 1,861 -525 1,613 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue 31.3 -21.5 -18.4 -2.7 6.6 

EBITDA 4.2 -5.6 -13.2 10.6 9.2 

Net profit -8.7 -9.6 37.8 -26.4 11.8 

Normalized earnings 853.2 -13.0 13.2 7.6 11.8 

Profitability (%)      

Gross profit margin 7.1 7.9 7.9 8.0 8.0 

EBITDA margin 7.4 8.9 9.5 10.8 11.0 

EBIT margin 5.3 6.1 7.1 7.5 7.4 

Normalized profit margin 3.8 4.2 5.8 6.4 6.8 

Net profit margin 4.4 5.0 8.5 6.4 6.8 

Normalized ROA 1.8 1.9 2.0 2.3 2.5 

Normalize ROE 7.9 6.3 6.6 6.9 7.3 

Normalized ROCE 2.6 2.8 3.1 3.4 3.6 

Risk (x)      

D/E 3.3 2.3 2.2 2.0 2.0 

Net D/E 2.8 1.9 0.7 0.6 0.9 

Net debt/EBITDA 17.9 14.5 17.5 14.8 13.5 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.18 1.07 1.47 1.08 1.21 

Normalized EPS 1.02 0.89 1.01 1.08 1.21 

EBITDA 2.00 1.89 1.64 1.81 1.98 

Book value 12.68 13.87 15.01 15.61 16.33 

Dividend 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 21.1 23.4 17.0 23.1 20.6 

Norm P/E 24.5 28.1 24.8 23.1 20.6 

P/BV 2.0 1.8 1.7 1.6 1.5 

EV/EBITDA 8.7 11.1 13.1 13.0 12.4 

Dividend yield (%) 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 
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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 ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูลที่

เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงาน

ฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรอืเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บรษิัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรอืชี้ชวนให้ผู้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขาย

หลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษทัจึงไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น าออก

แสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รับอนญุาตเป็นลายลักษณ์อกัษรจากบริษัทลว่งหน้า การลงทุนในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษา

ข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบกอ่นการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพยท์ี่

ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี้ โดยบริษทัฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างอิงดังกล่าวนี้ ดังนั้น นักลงทนุควรศึกษารายละเอยีดในหนังสือชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสิทธิ

อนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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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 าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน อีกทัง้มิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน 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 2561 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 31 สิงหาคม 2561) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 
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