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 CPALL (CPALL TB) 
 บมจ. ซีพี ออลล ์

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

HOLD BUY 86.5 90.0 +4.0% Certified 4 
 

Consolidated earnings 

 

คาดก าไร 2Q19 ฟ้ืนตวัดี Y-Y จากทัง้ MAKRO และ 7-11 BT (mn) 2017 2018 2019E 2020E 

Normalized earnings   19,908 21,050 24,146 26,826 

Net profit 19,908 20,929 23,337 26,826 แนวโน้มก าไรปกติ 2Q19 จะอ่อนตวัลง Q-Q ด้วยผลของฤดกูาล (โดยเฉพาะ
ธรุกิจ Cash and Carry) แต่คาดโตดี +17% Y-Y มาจาก MAKRO ท่ีคาดมีก าไร
ไตรมาสน้ีกลบัมาโต Y-Y เป็นครัง้แรกในรอบ 5 ไตรมาส และคาดธรุกิจ 7-11 ยงั
ท าได้ดีต่อเน่ือง และดีขึน้จากฐานท่ีต า่ในปีก่อน ด้วยอากาศร้อนและวนัหยดุ
มาก กอปรกบัการเปิดสาขาใหม่ต่อเน่ือง และคาดก าไรจะโตต่อเน่ืองใน 2H19 
โดยคาดหวงั Stamp Promotion จะประสบความส าเรจ็มากกว่าปีก่อน และเร่ิม
เข้าสู่ High Season ของการจบัจ่ายใช้สอยใน 4Q19 นอกจากน้ีอาจได้รบัผลบวก
จากมาตรการกระตุ้นการจบัจ่ายใช้สอยของรฐับาลชุดใหม่ในช่วงท่ีเหลือของปี
หากก าไรปกติ 2Q19 เป็นไปตามคาด แนวโน้มก าไร 1H19 จะเติบโต 11.4% Y-Y 
และคิดเป็นสดัส่วน 47% ของประมาณการทัง้ปี เรายงัคงประมาณการก าไรปกติ
ปี 2019 ไว้เติบโต 14.7% Y-Y และคงราคาเป้าหมายปีน้ีท่ี 90 บาท (DCF) CPALL 
จดัเป็น Top Pick ของเรามาโดยตลอดในช่วงท่ีผ่านมา และราคาหุ้นปรบัขึน้ 
+23% YTD Outperform กลุ่มท่ี +12.7% YTD ท าให้ Upside แคบลงเหลือ 4% จึง
ปรบัค าแนะน าเป็น รอซ้ืออ่อนตวั จากเดิม ซ้ือ 
คาดผลงานธรุกิจ Cash Carry 2Q19 จะกลบัมาโต Y-Y ครัง้แรกในรอบ 5 ไตรมาส 
คาดก าไรสทุธ ิ2Q19 ของ MAKRO ไวท้ี ่ 1,236 ลา้นบาท (-18.5% Q-Q, +11% Y-Y) 
หากไมร่วมคา่ใชจ้า่ยตัง้ส ารองผลประโยชน์พนักงาน 90 ลา้นบาท คาดก าไรปกต ิ2Q19 
อยูท่ี ่1,326 ลา้นบาท (-12.6% Q-Q, +19% Y-Y) สาเหตุทีก่ าไรอ่อนตวัลง Q-Q มาจาก
ปัจจยัฤดกูาล และคาดก าไรกลบัมาโต Y-Y เป็นครัง้แรกในรอบ 5 ไตรมาส โดยมาจาก 
1) คาดรายไดร้วมโต 12% Y-Y จากราคาเน้ือสตัวท์ัง้หมแูละไก่ที่ปรบัตวัสงูขึน้ และ
เครื่องใชไ้ฟฟ้าประเภทท าความเยน็ขายไดด้จีากอากาศรอ้น รวมถงึวนัหยุดทีม่ากขึน้ 
โดยคาด SSSG จะอยูท่ีร่าว 7% - 8% Y-Y 2) คาดอตัราก าไรขัน้ต้นจะท าไดเ้พยีงทรง
ตวัจากปีก่อนที่ระดบั 9.5% มาจากการแขง่ขนัทีส่งูขึน้ และการท าโปรโมชัน่มากขึน้ 3) 
แมค้า่ใชจ้า่ยจะสงูขึน้จากการจดั Event ทีเ่ลื่อนมาจากไตรมาสก่อน และคา่ใชจ้า่ย
เตรยีมเปิดสาขาในต่างประเทศในช่วง 2H19 แต่ดว้ยรายไดท้ีเ่ตบิโตไดด้ ีจงึคาดสดัสว่น
คา่ใชจ้า่ยต่อรายไดย้งัควบคมุไดด้อียูท่ี ่ 8.5% ทรงตวัจากปีก่อน ทัง้น้ีในส่วนของสาขา
ในต่างประเทศ สิง่ทีด่คีอื สาขาแรกในกมัพชูาทีพ่นมเปญ สามารถรบัรูก้ าไรไดแ้ล้วใน
เชงิ Cash Basis (ในแงบ่ญัชยีงัขาดทุน) โดยใชเ้วลาคุม้ทุนเพยีง 1 ปีถอืวา่เรว็กวา่เป้า
ของบรษิทัทีต่ ัง้เป้าไว ้ 2 ปี แต่ดว้ย 2 สาขาใหมท่ีเ่พิม่ขึน้ใน 1Q19 จงึคาดธุรกจิใน
ต่างประเทศยงัมผีลงาน 2Q19 ขาดทุนมากขึน้ทัง้ในแง ่ Q-Q และ Y-Y แต่ดว้ยผลงาน
ของธรุกจิในไทยทีท่ าดมีาก สามารถหกัล้างผลขาดทุนของสาขาต่างประเทศไดท้ัง้หมด  
คาดก าไรปกติ 2Q19 ของ CPALL โตดี Y-Y 
คาดก าไรสทุธ ิ2Q19 ของ CPALL (งบรวม) ไวท้ี ่4,789 ลา้นบาท (-17% Q-Q, +0.2% 
Y-Y) หากไมร่วมคา่ใชจ้า่ยผลประโยชน์พนกังานที ่ 809 ลา้นบาท คาดมกี าไรปกตอิยู่ที่ 
5,598 ลา้นบาท (-3% Q-Q, +17% Y-Y) ก าไรทีอ่่อนตวัลง Q-Q มาจากปัจจยัฤดกูาล
ของธรุกจิ Cash and Carry แต่ในแง ่ Y-Y ก าไรจะกลบัมาโตดจีากฐานทีต่ ่าในปีก่อน
ของ Cash and Carry และ 7-11 โดยในสว่นของ 7-11 คาดม ีSSSG ในไตรมาสน้ีเป็น
บวกต่อเน่ืองที ่ 3% - 4% Y-Y ปัจจยัหนุนยงัมาจากอากาศรอ้น และวนัหยุดที่
คอ่นขา้งมาก ท าใหร้ายไดก้ลุ่มเครื่องดื่ม และ Ready to Eat เตบิโตไดด้ ีกอปรกบัยงัมี
การเปิดสาขาใหมต่่อเน่ือง คาดไวท้ี ่ +120 แหง่ จงึช่วยหนุนการเตบิโตของรายได ้และ
คาดอตัราก าไรขัน้ต้นรวมจะอยูท่ี ่22.2% ลดลง Q-Q จากธรุกจิ Cash and Carry แต่ยงั
เพิม่ขึน้ Y-Y เพราะฐานอตัราก าไรของ 7-11 ทีต่ ่าในปีก่อน และคาดคา่ใชจ้า่ยจะปรบัตวั
ขึน้ จากคา่ใชจ้า่ยสาขาใหม ่ โดยเฉพาะของ Cash and Carry และคา่ไฟฟ้าทีน่่าจะ
สงูขึน้จากอากาศที่คอ่นขา้งรอ้น 

(มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 2.22 2.34 2.69 2.99 

EPS (Bt) 2.22 2.33 2.60 2.99 

% growth  19.4 5.1 11.5 14.9 

Dividend (Bt) 1.10 1.20 1.30 1.49 

BV/share (Bt) 8.39 9.44 10.74 12.23 

EV/EBITDA (x) 23.5 22.4 21.4 19.6 

Normalized PER (x) 35.7 33.7 32.2 29.0 

PER (x) 35.7 33.9 33.3 29.0 

PBV (x)  10.3 9.2 8.1 7.1 

Dividend yield (%) 1.3 1.4 1.5 1.7 

ROE (%) 26.4 24.8 25.0 24.4 

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 (05/07/2019) 86.50 

SET Index 1,731.23 

Foreign limit/actual (%) 49.00/33.66 

Paid up shares (million) 8,983.10 

Free float (%) 55.87 

Market cap (Bt m) 777,038.27 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 2,066.68 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 87.50, 68.75, 77.98 

Source: Setsmarts 
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คาดก าไรโตต่อเน่ืองใน 2H19  

หากก าไรปกต ิ 2Q19 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะมกี าไรปกต ิ 1H19 อยูท่ี ่ 11,369 ลา้นบาท (+11.4% Y-Y) คดิเป็นสดัส่วน 
47% ของประมาณการทัง้ปี แนวโน้มก าไรยงัดสูดใสใน 2H19 แมช้่วง 3Q จะเป็นช่วงหน้าฝน แต่จะมปัีจจยัหนุนจาก Stamp 
Promotion ทีน่่าจะประสบความส าเรจ็มากกวา่ปีก่อน และปกตผิลก าไรของ MAKRO ใน 3Q จะเตบิโต Q-Q ในขณะทีช่่วง 
4Q19 น่าจะเตบิโตท าจดุสงูสุดของปีเพราะเป็น High Season ของธรุกจิ รวมถงึคาดเหน็การเตบิโตของธรุกจิ Banking 
Agent ไดม้ากขึน้ กอปรกบัทัง้ CPALL และ MAKRO ยงัมแีผนขยายสาขาต่อเน่ืองในช่วง 2H19 โดยเฉพาะ MAKRO ที่
ในช่วง 1H19 ยงัเปิดสาขาในประเทศคอ่นขา้งน้อย คาดเหน็การเปิดสาขามากขึน้ใน 2H19 สว่นการเปิดสาขาในต่างประเทศ
คาดเหลอืทีจ่นี 1 แหง่ใน 3Q19 และพมา่อาจเลื่อนไปเปิดใน 1Q20 ดงันัน้ยงัคงประมาณการก าไรปกตปีิ 2019 ไวท้ี ่ 24,146 
ลา้นบาท (+14.7% Y-Y) อาจดู Aggressive ส าหรบัการเตบิโตในช่วงครึง่ปีหลงั แต่เชื่อวา่อยูใ่นวสิยัทีท่ าได ้ และมอง 
Downside คอ่นขา้งจ ากดัไมเ่กนิ 4% ยงัคงราคาเป้าหมายปีน้ีที ่90 บาท (DCF)  

ความเสีย่ง – ภาวะเศรษฐกจิและก าลงัซื้อฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, ปรมิาณฝนมากและนานกว่าปกต,ิ เปิดสาขาใหมต่ า่กว่าเป้าหมาย และ
โปรโมชัน่ไมป่ระสบความส าเรจ็ 

2Q19E Earnings Preview 

(Bt
mn) 2Q19E 1Q19 %Q-Q 2Q18 %Y
Y 

Sales revenue 134,780 134,318 0.3 124,915 7.9 

Costs 104,859 104,244 0.6 97,509 7.5 

Gross profit 29,921 30,074 -0.5 27,406 9.2 

SG&A costs 26,147 25,820 1.3 24,604 6.3 

Interest charge 1,750 1,749 0.0 1,833 -4.5 

Norm profit 5,598 5,771 -3.0 4,783 17.0 

Net profit 4,789 5,769 -17.0 4,779 0.2 

EPS (Bt/share) 0.533 0.642 -17.0 0.532 0.2 

Gross margin % 22.2 22.4 -0.2 21.9 0.3 

SG&A as % of Sales  19.4 19.2 0.2 19.7 -0.3 

Net margin % 3.6 4.3 -0.7 3.8 -0.2 

  Source: FSS Estimates 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue 434,712 471,069 508,552 544,368 577,030 

Cost of sales 339,688 366,002 395,317 422,429 447,198 

Gross profit 95,024 105,067 113,235 121,938 129,832 

SG&A 83,666 91,902 100,195 106,152 112,521 

Operating profit 11,358 13,165 13,040 15,787 17,311 

Other income 16,920 18,096 18,988 20,142 21,927 

EBIT 28,278 31,261 32,028 35,928 39,238 

EBITDA 36,592 40,819 42,472 46,972 50,882 

Interest charge 8,442 7,993 7,196 7,085 6,985 

Tax on income 3,323 3,487 3,969 4,847 5,543 

Earnings after tax 16,512 19,781 20,863 23,996 26,711 

Minority interest 143 111 253 207 235 

Normalized earnings 16,599 19,908 21,050 24,146 26,826 

Extraordinary items 77 -1 -120 -809 0 

Net profit 16,677 19,908 20,929 23,337 26,826 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash 34,819 30,264 35,490 39,931 42,810 

Accounts receivable 3,322 8,313 9,446 8,949 9,485 

Inventory 26,705 27,376 29,570 33,563 37,981 

Other current assets 5,054 621 487 544 577 

Total current assets 69,899 66,573 74,994 82,987 90,854 

Investments 367 367 368 457 457 

Plant, property & equipment 99,127 106,394 111,287 112,243 112,599 

Other assets 182,874 186,964 187,093 182,562 183,335 

Total assets 352,268 360,299 373,742 378,249 387,244 

Short-term loans 3,516 4,326 3,583 3,195 1,856 

Accounts payable 66,959 74,742 78,790 83,329 85,764 

Current maturities 28,038 16,897 23,195 17,350 17,930 

Other current liabilities 15,305 16,142 18,184 18,508 17,311 

Total current liabilities 113,818 112,107 123,752 122,382 122,861 

Long-term debt 157,552 145,816 127,486 125,350 122,196 

Other non-current liab. 21,295 22,147 22,686 19,053 17,311 

Total non-current liab. 178,847 167,963 150,171 144,403 139,507 

Total liabilities 292,665 280,070 273,923 266,785 262,368 

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 43,629 63,765 73,263 84,909 98,321 

Minority Interests 4,407 4,896 14,988 14,988 14,988 

Shareholders' equity 59,603 80,229 99,819 111,464 124,877 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Net profit 16,677 19,908 20,929 23,337 26,826 

Deprec. & amortization 8,314 9,558 10,444 11,044 11,644 

Change in working capital 3,908 7,391 2,896 1,311 -3,750 

Other adjustments 4 489 10,052 809 0 

Cash flow from operations 28,902 37,346 44,322 36,501 34,720 

Capital expenditure -17,994 -16,825 -15,338 -12,000 -12,000 

Others -423 -96 -142 188 -773 

Cash flow from investing -18,417 -16,921 -15,480 -11,812 -12,773 

Free cash flow 10,485 20,425 28,842 24,688 21,947 

Net borrowings -16,420 -10,927 -19,033 -3,332 -4,493 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -8,227 -9,523 -10,926 -11,692 -13,413 

Others 26,216 -536 6,331 -9,478 -1,162 

Cash flow from financing 1,569 -20,987 -23,628 -24,502 -19,068 

Net change in cash   12,054 -562 5,214 187 2,879 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue 10.9 8.4 8.0 7.0 6.0 

EBITDA 12.2 11.6 4.1 10.6 8.3 

Net profit 21.9 19.4 5.1 11.5 14.9 

Normalized earnings 21.3 19.9 5.7 14.7 11.1 

Profitability (%)      

Gross profit margin 21.9 22.3 22.3 22.4 22.5 

EBITDA margin 8.4 8.7 8.4 8.6 8.8 

EBIT margin 6.5 6.6 6.3 6.6 6.8 

Normalized profit margin 3.8 4.2 4.1 4.4 4.6 

Net profit margin 3.8 4.2 4.1 4.3 4.6 

Normalized ROA 4.7 5.5 5.6 6.4 6.9 

Normalize ROE 30.1 26.4 24.8 25.0 24.4 

Normalized ROCE 11.9 12.6 12.8 14.0 14.8 

Risk (x)      

D/E 5.3 3.7 3.2 2.8 2.4 

Net D/E 4.7 3.3 2.8 2.4 2.0 

Net debt/EBITDA 7.1 6.2 5.6 4.9 4.3 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.86 2.22 2.33 2.60 2.99 

Normalized EPS 1.85 2.22 2.34 2.69 2.99 

EBITDA 4.07 4.54 4.73 5.23 5.66 

Book value 6.14 8.39 9.44 10.74 12.23 

Dividend 1.00 1.10 1.20 1.30 1.49 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 46.6 35.7 33.9 33.3 29.0 

Norm P/E 46.8 35.7 33.7 32.2 29.0 

P/BV 14.1 10.3 9.2 8.1 7.1 

EV/EBITDA 28.3 23.5 22.4 21.4 19.6 

Dividend yield (%) 1.2 1.3 1.4 1.5 1.7 
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บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด (มหำชน) 

ส ำนักงำนใหญ่ สำขำ อัลม่ำลิงค์ สำขำ อัมรินทร์ ทำวเวอร์ สำขำ เซ็นทรัลปิ่นเกล้ำ 1 สำขำ บำงกระปิ 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว 

G,nถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ 

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

     
สำขำ บำงนำ สำขำ สินธร 1 สำขำ เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สำขำ ลำดพร้ำว สำขำ ประชำชื่น 

589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 

ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว 

(เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร 

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

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สำขำ รังสิต สำขำ อับดุลรำฮิม สำขำ รัตนำธิเบศร์ สำขำ แจ้งวัฒนะ  

1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 99, 99/9   

ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร์  

จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี ห้อง 2203, ชั้น 22  

   หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด  

   ปากเกร็ด, จ.นนทบุรี  

     

สำขำ ขอนแก่น 1 สำขำ ขอนแก่น 3 สำขำ อุดรธำนี สำขำ เชียงใหม่ 1 สำขำเชียงใหม่ 2 

311/16 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง 311/1 197/29, 213/3 308  310  

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

จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน 

 อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น  อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ 

     

สำขำเชียงใหม่ 3 สำขำ เชียงรำย  สำขำ แม่สำย สำขำ นครรำชสีมำ สำขำ สมุทรสำคร 

อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 813/30 ถ.นรสิงห์ 

ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร 

ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร 

เชียงใหม่   อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา  

     

สำขำ ออนไลน์ภูเก็ต สำขำ หำดใหญ่ สำขำ ตรัง สำขำ สุรำษฏ์ธำนี สำขำ ปัตตำนี 

22/18 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล 

ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี 

ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต    จ.สุราษฎ์ธานี  

จ.ภูเก็ต     

     

 

                                            
ค ำนิยำมของค ำแนะน ำกำรลงทนุ 

BUY “ซื้อ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ำกวำ่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 

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

SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่ำ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

TRADING BUY “ซื้อเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสั้น แม้ว่าราคาปัจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกว่ำ ตลำด 

NEUTRAL “ลงทุนเท่ากับตลาด”     เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทำ่กับ ตลำด 

UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ต่ ำกว่ำ ตลำด 

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 ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น าออก

แสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รับอนญุาตเป็นลายลักษณ์อกัษรจากบริษัทลว่งหน้า การลงทุนในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษา

ข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบกอ่นการตัดสินใจลงทุน  

 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย ์

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 โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าว ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดใน

หนังสอืชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสทิธอินุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมำยถึง “ไม่ปรำกฏชื่อในรำยงำน 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

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ำกัด (มหำชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงควำมครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ำรวจดังกล่ำวแต่อย่ำงใด 

 

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

 

โครงกำรแนวร่วมปฏิบัติของภำคเอกชนไทยในกำรต่อต้ำนทุจริต (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) 

 


