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 CPF (CPF TB) 
 บมจ. เจริญโภคภณัฑอ์าหาร 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

HOLD BUY 25.25 30.00 +18.8% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดก าไร 1Q19 ยงัดี แต่ 2Q-3Q19 ดเูส่ียงมากขึ้น BT (mn) 2017 2018 2019E 2020E 

Normalized earnings   5,897 7,785 9,012 10,886 

Net profit 15,259 15,531 13,500 15,886 ระยะสัน้ แนวโน้มก าไปกติ 1Q19 คาดโตดีทัง้ Q-Q และ Y-Y เพราะราคาหมทูัง้ใน
ไทยและเวียดนาม รวมถึงราคาไก่ในไทยปรบัตวัขึน้ คาดเหน็การฟ้ืนตวัของผล
ประกอบการในไทยและเวียดนาม พลิกจากท่ีขาดทุนในปีก่อน แต่เรามีความ
กงัวลต่อโรค AFS ท่ีระบาดในเวียดนาม และเร่ิมเข้าท่ีกมัพชูา เพราะราคาหมู
เวียดนามเร่ิมปรบัลดลงตัง้แต่กลางเดือน มี.ค. โดยปรบัลงแรง -20% M-M และ
หากอิงกบัเหตกุารณ์ท่ีเกิดในจีนตัง้แต่เดือน ส.ค. 2018 ซ่ึงใช้เวลาราว 6 เดือน
กว่าราคาหมจูะกลบัมาปรบัขึน้อีกครัง้ แต่โรคไม่ได้หายไป โดยเกิดจากปริมาณ
ผลผลิตลดลงจนเข้าสู่ภาวะตึงตวั ส่วนกมัพชูาเพ่ิงเร่ิมเข้าไป ราคาหมยูงัไม่ได้รบั
ผลกระทบ ท าให้แนวโน้มผลประกอบการ 2Q-3Q19 ยงัมีความไม่แน่นอน ขึน้อยู่
กบัโรค AFS เป็นหลกั และในกรณี Worst Case ถ้าลกุลามเข้ามาในไทย จะเป็น
ลบต่อราคาหุ้นอย่างมาก แต่เช่ือว่าจะฟ้ืนกลบัได้ในระยะถดัไป ภายใน 3-6 เดือน 
และหลงัจากนัน้น่าจะได้รบัผลบวกจากราคาหมท่ีูกลบัมาปรบัขึ้น เรายงัคาด
ก าไรปกติปี 2019 โต 15.8% Y-Y และคงราคาเป้าหมายท่ี 30 บาท (อิง PE เดิม 17 
เท่า) แม้จะมี Upside 18.8% แต่ด้วยแนวโน้มผลประกอบการ 2Q-3Q19 ดมูีความ
เส่ียงมากขึน้ จึงปรบัลดค าแนะน าเป็น ถือ จากเดิม ซ้ือ    
คาดก าไรปกติ 1Q19 โตดี 
คาดก าไรปกต ิ 1Q19 อยูท่ี ่ 2,048 ลา้นบาท (+21.8% Q-Q, พลกิจากทีข่าดทุนในปี
ก่อน) สาเหตุทีก่ าไรฟ้ืนตวัมาจากราคาเน้ือสตัวฟ้ื์นตวัเป็นหลกั โดยราคาหมูเวยีดนาม
เฉลีย่ 1Q19 เท่ากบั 4.6 หมื่นดอ่งต่อกก. (-6.3% Q-Q, +49.4% Y-Y), ราคาหมใูนไทย
เท่ากบั 73.33 บาท/กก. (+12.8% Q-Q, +57.1% Y-Y) และราคาไก่ในไทยเท่ากบั 34 
บาท/กก. (+3% Q-Q, +6.3% Y-Y) ภาพรวมธรุกจิดดูขีึน้ทัง้ในประเทศและต่างประเทศ 
ในขณะทีต่้นทุนวตัถุดบิยงัอยู่ในระดบัต ่า จะสง่ผลบวกต่อรายไดค้าดไตรมาสน้ีโต 6% 
Y-Y และคาดอตัราก าไรขัน้ตน้อยูท่ี่ 13.8% เพิม่ขึน้จาก 9.4% ใน 1Q18 และ 12.6% ใน 
4Q18 สว่นคา่ใช้จา่ยยงัถูกควบคมุอยา่งเขม้งวด คาดสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยต่อรายไดจ้ะทรง
ตวัอยูท่ีร่ะดบั 9.8% ทัง้น้ีจะเริม่ปรบัใชม้าตรฐานบญัชใีหม ่ IFRS 15 ซึง่จะไมส่ามาถ
รบัรูร้ายไดแ้ละตน้ทุนจากการท า Contract Farming จะมผีลท าใหร้ายไดล้ดลงราว 2 
หมื่นลา้นบาทต่อปี (คดิเป็น 3.5% ของรายไดร้วม) แต่ธุรกจิน้ีมมีารจ์ิน้ทีค่อ่นขา้งต ่า จะ
ท าใหอ้ตัราก าไรขัน้ต้นสงูขึน้เลก็น้อย แต่สดุทา้ยไม่กระทบต่อก าไรจากการด าเนินงาน
สว่นก าไรสทุธ ิ1Q19 คาดไวท้ี ่3,548 ลา้นบาท (+111.4% Q-Q, +16.4% YY) แมค้าด
จะรบัรูข้าดทุนจากการเปลีย่นแปลงมลูคา่ยตุธิรรมพนัธุห์ม ู แต่คาดถูกชดเชยไดจ้าก
ก าไรขายเงนิลงทุน  ในขณะทีค่่าใชจ้า่ยตัง้ส ารองผลประโยชน์พนักงาน 1.8 พนัลา้น
บาท คาดรบัรูเ้ขา้ 2Q19 ทัง้จ านวน 
มีความกงัวลมากขึน้ต่อโรค AFS ในเวียดนามและกมัพชูา 
เรามคีวามกงัวลต่อผลประกอบการ 2Q19 - 3Q19 มากขึน้ ภายหลงัโรคอหวิาต์
แอฟรกิาในหม ู(AFS) ระบาดในเวยีดนาม (เริม่เขา้เดอืน ม.ีค. 2019) และกมัพชูา (เริม่
เขา้เดอืน เม.ย. 2019) ท าใหร้าคาหมใูนเวยีดนามเดอืน ม.ีค. อ่อนตวัลงไปอยูท่ี ่ 3.9 - 
4.0 หมื่นดอ่งต่อกก. แมล้่าสุดในเดอืน เม.ย. จะขยบัขึน้มาอยูท่ี ่4.2 หมื่นดอ่งต่อกก. แต่
เป็นการลดลงจากเดอืน ก.พ. ซึง่อยูท่ี ่ 5 หมื่นดอ่งต่อกก. และท าใหม้ารจ์ิน้แคบลงเมื่อ
เทยีบกบัตน้ทุนการเลีย้งที ่ 3.4 หมื่นดอ่งต่อกก. ส่วนกมัพชูาเพิง่ไดเ้ริม่เกดิโรค AFS 
ขึน้เมื่อสปัดาหก่์อน และรายงานล่าสดุพบความเสยีหายน้อยมากเพยีง 400 ตวั ท าใหย้งั
ไมเ่หน็ผลกระทบดา้นราคา อยา่งไรกต็าม หากสถานการณ์ลุกลามมากขึน้ อาจท าให้
ราคาหมใูนเวยีดนามและกมัพชูาปรบัลงมากขึน้ 
หมายเหตุ - โรค AFS เกดิขึน้มานานเป็น 10 ปีแลว้ โดยเกดิจากไวรสัชนิดหน่ึง ซึง่
ปัจจบุนัยงัไมม่วีธิหีรอืวคัซนีป้องกนั และไมม่ยีารกัษาใหห้าย วธิทีีป่ฏบิตักินัคอื ท าลาย
ฟารม์ทีเ่กดิโรค และฟารม์ในละแวกใกล้เคยีง 2-5 กม. (ขึน้อยูก่บัแต่ละประเทศ) เพื่อ
จ ากดัการระบาดของโรค และทีส่ าคญัคอื ไมต่ดิต่อสู่คน 

(มต่ีอหน้า 2)  

Normalized EPS (Bt) 0.68 0.90 1.05 1.26 

EPS (Bt) 1.77 1.80 1.57 1.84 

% growth  -6.7 1.8 -13.1 17.7 

Dividend (Bt) 0.75 0.65 0.66 0.80 

BV/share (Bt) 19.51 19.22 20.13 21.35 

EV/EBITDA (x) 21.2 17.7 17.2 16.2 

Normalized PER (x) 36.9 27.9 24.1 20.0 

PER (x) 14.2 14.0 16.1 13.7 

PBV (x)  1.3 1.3 1.3 1.2 

Dividend yield (%) 3.0 2.6 2.6 3.2 

ROE (%) 9.1 4.7 5.2 5.9 

YE No. of shares (million) 8,611 8,611 8,611 8,611 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (11/04/2019) 25.25 

SET Index 1,659.09 

Foreign limit/actual (%) 40.00/28.52 

Paid up shares (million) 8,611.24 

Free float (%) 45.52 

Market cap (Bt m) 217,433.87 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 482.63 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 27.75, 24.60, 26.19 

Source: Setsmarts 
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การฟ้ืนตวัของราคาหมจูากโรค AFS อาจกินเวลาราว 6 เดือน 

หากองิจากจนีทีเ่กดิโรค AFS ระบาดมาก่อน ตัง้แต่เดอืน ส.ค. 2018 ท าใหร้าคาหมูในจนีปรบัลงต่อเน่ืองจาก 13 – 14 
หยวนต่อกก. ไปแตะระดบัต ่าสุดของรอบในเดอืน ม.ค. 2019 ที ่ 11.5 หยวนต่อกก. และล่าสดุราคาหมไูดก้ลบัมาปรบั
ขึน้ในช่วงครึง่หลงัของเดอืน ม.ีค. โดยมรีาคาเฉลีย่เดอืน เม.ย. อยูท่ี่ 15.6 หยวนต่อกก. ท าจุดสงุสดุในรอบ 14 เดอืน 
มาจาก Supply ทีห่ายไปจนเขา้สู่ภาวะผลผลติตงึตวั รวมใชเ้วลาราว 6 เดอืน กวา่ราคาหมจูะกลบัมาปรบัขึน้ (แต่โรค 
AFS ยงัไมไ่ดห้ายไป โดยมกีารระบาดเกอืบ 100% ของประเทศจนีแลว้) ดงันัน้ถา้องิจากสถานการณ์ในจนี คาดราคา
หมเูวยีดนามน่าจะปรบัขึน้อกีครัง้ในช่วง 3Q19 ทัง้น้ียงัคงตอ้งฝ้าระวงัต่อไป รวมถงึสถานการณ์ในกมัพูชาดว้ย 

ในกรณี Worst Case หากโรค AFS ลามเขา้มาในไทย เรามองวา่จะเป็น Sentiment เชงิลบต่อราคาหุน้มาก แต่เชื่อวา่
จะฟ้ืนกลบัไดเ้รว็ โดยใช้เวลาราว 3 – 6 เดอืน ก่อนทีส่ถานการณ์จะกลบัสูป่กต ิและหลงัจากนัน้เชื่อว่า CPF จะไดร้บั
อานิสงสเ์ชงิบวกจากราคาหมูกลบัมาปรบัขึน้แรงอกีครัง้ เพราะ Supply หายไป ทัง้น้ีเรายงัคาดก าไรปกตปีิ 2019 ไวท้ี่ 
9 พนัล้านบาท (+15.8% Y-Y) และคงราคาเป้าหมายที ่30 บาท 

ราคาหมมีูชีวิตในเวียดนาม 

 

Source: CPF 
ราคาหมมีูชีวิตในจีน 

 
Source: Bloomberg 

 

1Q19E Earnings Preview 

(Bt
mn) 1Q19E 4Q18 %Q-Q 1Q18 %Y-Y 

Sales revenue 127,747 143,677 -11.1 120,516 6.0 

Costs 110,118 125,567 -12.3 109,164 0.9 

Gross profit 17,629 18,110 -2.7 11,352 55.3 

SG&A costs 12,519 14,252 -12.2 11,847 5.7 

Interest charge 3,317 3,340 -0.7 2,783 19.2 

Norm profit 2,048 1,682 21.8 -117 nm 

Net profit 3,548 1,678 111.4 3,049 16.4 

EPS (Bt/share) 0.412 0.195 111.4 0.354 16.4 

Gross margin % 13.8 12.6 1.2 9.4 4.4 

SG&A as % of Sales  9.8 9.9 0.1 9.8 0.0 

Net margin % 2.8 1.2 1.6 2.5 0.3 
 Source: FSS Estimates 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue 464,465 501,507 541,937 579,542 625,905 

Cost of sales 391,822 441,422 476,228 508,258 547,667 

Gross profit 72,643 60,086 65,709 71,284 78,238 

SG&A 45,473 51,788 52,049 56,216 61,339 

Operating profit 27,170 8,298 13,660 15,068 16,899 

Other income 2,401 2,324 3,223 2,608 2,817 

EBIT 29,571 10,622 16,884 17,676 19,716 

EBITDA 42,819 26,504 33,557 35,099 37,889 

Interest charge 10,601 11,743 11,703 11,956 11,352 

Tax on income 7,212 251 6,212 3,070 3,739 

Earnings after tax 11,758 -1,372 -1,031 2,650 4,626 

Minority interest -5,983 -2,639 -5,893 -3,767 -4,068 

Normalized earnings 14,748 5,897 7,785 9,012 10,886 

Extraordinary items -46 9,362 7,746 4,488 5,000 

Net profit 14,703 15,259 15,531 13,500 15,886 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash 34,100 22,972 31,478 27,613 25,991 

Accounts receivable 30,679 36,134 40,749 42,013 45,374 

Inventory 54,991 55,118 59,632 64,054 69,021 

Other current assets 46,599 50,224 53,684 56,592 60,997 

Total current assets 166,369 164,447 185,543 190,273 201,383 

Investments 87,658 98,664 111,527 120,220 129,608 

Plant, property & equipment 177,549 190,789 197,052 194,629 191,456 

Other assets 150,603 139,596 133,970 139,189 141,043 

Total assets 582,179 593,497 628,091 644,310 663,490 

Short-term loans 111,952 104,023 94,217 95,356 95,012 

Accounts payable 31,562 34,837 35,459 37,597 40,512 

Current maturities 23,480 25,251 27,128 25,351 25,000 

Other current liabilities 23,504 26,507 25,408 28,977 31,295 

Total current liabilities 190,499 190,618 182,212 187,281 191,820 

Long-term debt 177,295 159,018 208,948 207,356 207,950 

Other non-current liab. 20,679 17,218 18,272 19,704 21,281 

Total non-current liab. 197,974 176,237 227,220 227,060 229,231 

Total liabilities 388,473 366,855 409,433 414,342 421,050 

Registered capital 7,743 9,292 9,292 9,292 9,292 

Paid up capital 7,743 8,611 8,611 8,611 8,611 

Share premium 43,929 57,299 57,298 57,298 57,298 

Legal reserve 821 929 929 929 929 

Retained earnings 81,205 86,176 83,695 91,499 101,975 

Minority Interests 60,009 58,627 53,125 56,631 58,627 

Shareholders' equity 193,706 211,642 203,658 214,969 227,440 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Net profit 14,703 15,259 15,531 13,500 15,886 

Deprec. & amortization 13,249 15,882 16,673 17,423 18,173 

Change in working capital -3,503 -5,819 -15,377 -2,907 -7,499 

Other adjustments -6,378 -19,772 -23,065 -9,375 -12,393 

Cash flow from operations 18,071 5,550 -6,238 18,640 14,167 

Capital expenditure -31,360 -29,859 -35,258 -15,025 -13,500 

Others -5,965 8,240 6,163 5,148 3,145 

Cash flow from investing -37,326 -21,619 -29,094 -9,877 -10,355 

Free cash flow -19,255 -16,069 -35,332 8,763 3,812 

Net borrowings 5,590 -7,950 -10,009 -673 -344 

Equity capital raised 4 12,464 0 0 0 

Dividends paid -5,839 -7,818 -5,568 -5,670 -6,910 

Others 56,484 -19,966 52,861 -1,937 1,819 

Cash flow from financing 56,238 -23,271 37,282 -8,280 -5,435 

Net change in cash   36,983 -39,340 1,950 483 -1,623 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue 10.2 8.0 8.1 6.9 8.0 

EBITDA 63.6 -38.1 26.6 4.6 7.9 

Net profit 33.0 3.8 1.8 -13.1 17.7 

Normalized earnings 385.3 -60.0 32.0 15.8 20.8 

Profitability (%)      

Gross profit margin 15.6 12.0 12.1 12.3 12.5 

EBITDA margin 9.2 5.3 6.2 6.1 6.1 

EBIT margin 6.4 2.1 3.1 3.1 3.2 

Normalized profit margin 3.2 1.2 1.4 1.6 1.7 

Net profit margin 3.2 3.0 2.9 2.3 2.5 

Normalized ROA 2.5 2.6 1.2 1.4 1.6 

Normalize ROE 11.0 9.1 4.7 5.2 5.9 

Normalized ROCE 7.5 2.6 3.8 3.9 4.2 

Risk (x)      

D/E 2.9 2.2 2.5 2.4 2.3 

Net D/E 2.6 2.0 2.3 2.2 2.1 

Net debt/EBITDA 8.3 13.0 11.3 11.0 10.4 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.90 1.77 1.80 1.57 1.84 

Normalized EPS 1.90 0.68 0.90 1.05 1.26 

EBITDA 5.53 3.08 3.90 4.08 4.40 

Book value 17.27 19.51 19.22 20.13 21.35 

Dividend 0.95 0.75 0.65 0.66 0.80 

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)      

P/E 13.3 14.2 14.0 16.1 13.7 

Norm P/E 13.3 36.9 27.9 24.1 20.0 

P/BV 1.5 1.3 1.3 1.3 1.2 

EV/EBITDA 12.8 21.2 17.7 17.2 16.2 

Dividend yield (%) 3.8 3.0 2.6 2.6 3.2 

      

      

      

      
 



 
 
 

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 บริษทัไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจูงหรอืชี้ชวนใหผู้้ลงทุน 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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Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2018 
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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 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) 

 


