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 CK (CK TB) 
 บมจ. ช.การช่าง 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

BUY BUY 24.40 30.00 +23.0% N/A 5 
 

Consolidated earnings 

 

ลุ้นเซน็งานใหม่ ช่วยปลดลอ็ก Backlog ท่ีอยู่ระดบัต า่ BT (mn) 2017 2018 2019E 2020E 

Normalized earnings   1,507 1,706 1,460 1,887 

Net profit 1,810 2,494 2,275 1,887 ก าไรปกติ 2Q19 หดตวั 59% Q-Q และ 73% Y-Y ต า่กว่าคาดมาก จาก SG&A ท่ีสงู
ผิดปกติ จากค่าใช้จ่าย One-time หลายรายการ ส่วนรายได้งานก่อสร้างท าได้ท่ี 
5.5 พนัล้านบาท (-27% Q-Q, -27% Y-Y) เน่ืองจากมีหลายงานอยู่ช่วงท้าย
โครงการ ท าให้เราปรบัลดประมาณการก าไรปกติปี 2019-2020 ลง 20% และ 8% 
เป็นปี 2019 ชะลอ 14% Y-Y ก่อนฟ้ืนตวั 29% Y-Y ในปีหน้า ขณะท่ี Backlog อยู่ท่ี 
3.86 หมื่นล้านบาท ต า่สดุในรอบ 8 ปี อย่างไรกดี็ ยงัมีงานท่ีรอเซน็อยู่กว่า 6.2 
หม่ืนล้านบาท คาดหนุนให้งานในมือส้ินปีจบท่ี 8.5-9.0 หมื่นล้านบาทได้ เราปรบั
ราคาเหมาะสมลงเป็น 30 บาท แต่ยงัแนะน าซ้ือ จากศกัยภาพในการได้รบังาน
ใหม่ และมีโครงสร้างธรุกิจท่ีแขง็แกร่งจากการเติบโตของเงินลงทุนบริษทัลกูช่วย
ลดความผนัผวนของธรุกิจรบัเหมา ขณะท่ีราคาหุ้นซ้ือขายบน PBV ท่ี 1.6x 
เทียบเท่าค่าเฉล่ียในอดีต-1SD และ Discount NAV ของบริษทัลกูอยู่มาก 
ก าไร 2Q19 โตสงูจากรายการพิเศษ แต่ก าไรปกติอ่อนตวั ต า่กว่าคาด 
ก าไรสทุธ ิ 2Q19 อยูท่ี่ 961 ลา้นบาท (+170% Q-Q, +77.5% Y-Y) หากหกัรายการ
พเิศษจาก BEM ทีบ่นัทกึก าไรจากการเปลีย่นประเภทเงนิลงทุนของ TTW จากเงนิ
ลงทุนในบรษิทัร่วมเป็นหลกัทรพัยเ์ผื่อขาย และก าไรจากการขายเงนิลงทุนของบรษิทั
ยอ่ย รวม 815 ลา้นบาท ก าไรปกตอิยูท่ี ่146 ลา้นบาท (-59% Q-Q, -73% Y-Y) ต ่ากวา่
เราและตลาดคาดมาก  
มสีาเหตุหลกัจาก SG&A ทีส่งูผดิปกต ิโดย SG&A ต่อรายไดป้รบัขึน้เป็น 13.6% จาก 
7% ใน 1Q19 และ 6.3% ใน 2Q18 สว่นใหญ่เพิม่ขึน้จากคา่ใชจ้่าย One-time อาท ิ
คา่ใชจ้า่ยพนกังานตามกฎหมายแรงงานใหมข่องบรษิทัยอ่ย, Write-off คา่พฒันา
โครงการทีศ่กึษาในอดตี, เงนิบรจิาค เป็นตน้ นอกจากน้ี ถูกกดดนัจากการปรบัขึน้
เงนิเดอืนพนกังาน และคา่ใชจ้า่ยคนซึง่โอนยา้ยกลบัมาทีส่ว่นกลางหลงัหลายโครงการ
แลว้เสรจ็ ขณะทีร่ายไดก่้อสรา้งอ่อนตวั 27% Q-Q และ 27% Y-Y อยูท่ี ่ 5.5 พนัลา้น
บาท เน่ืองจากโครงการรถไฟทางคูจ่ริะ-ขอนแก่นสง่มอบไปแลว้ใน 1Q19 รวมถงึมี
หลายงานอยูใ่นช่วงทา้ยของโครงการ อาท ิ งาน M&E สายสนี ้าเงนิสว่นต่อขยาย และ
โรงไฟฟ้าไซยะบุร ีส่วนอตัราก าไรขัน้ตน้ท าได ้8.1% เทยีบกบั 8.6% ใน 1Q19 จากผล
ของ Product Mix แต่ปรบัขึน้จาก 2Q18 ที ่7.8% 
ปรบัลดประมาณการลง สะท้อน SG&A ท่ีสงู และการเซน็งานใหม่ล่าช้า 
เราปรบัลดประมาณการก าไรปกตปีิ 2019-2020 ลง 20% และ 8% เป็น 1.5 พนัลา้น
บาท (-14% Y-Y) และ 1.9 พนัล้านบาท (+29% Y-Y) ตามล าดบั โดยปรบัสมมตฐิาน
ดงัน้ี 1) ปรบัลดรายไดง้านก่อสรา้งปี 2019-2020 ลง 12% ต่อปี เป็น 2.5 หมื่นลา้นบาท 
(-15% Y-Y) และ 2.6 หมื่นลา้นบาท (+6% Y-Y) สะทอ้นความล่าช้าของการเซน็งาน
ใหม ่ และการเปิดประมลูโครงการภาครฐั รวมถงึภาพการแขง่ขนัที่สงูขึน้ โดยเฉพาะ
คูแ่ขง่ชาวจนี สะทอ้นผลการประมลูหลายโครงการทีผู่ช้นะเสนอราคาต ่ากวา่ราคากลาง
มาก 2) ปรบั SG&A ต่อรายไดปี้ 2019-2020 ขึน้จากเดมิ 6.8% เป็น 8.5% และ 7% 
ตามล าดบั สะทอ้นคา่ใชจ้่ายทีส่งูกวา่คาดใน 2Q19 
ก าไรปกต ิ1H19 อยูท่ี ่502 ลา้นบาท (-83% Y-Y) คดิเป็น 34% ของประมาณการทัง้ปี 
แนวโน้ม 2H19 คาดเรง่ขึน้ H-H หนุนจากเงนิลงทุนในบรษิทัร่วมทีข่ยายตวัเดน่ทัง้ 
BEM ทีม่กีารเปิดรถไฟฟ้าสายสนี ้าเงนิสว่นต่อขยายช่วงที ่ 2 ตัง้แต่เดอืนก.ย. 2019 
บวกกบั CKP ทีเ่ปิดด าเนินการโรงไฟฟ้าไซยะบุรใีนเดอืนต.ค. 2019  
Backlog อยู่ในระดบัต า่ แต่ลุ้นเซน็งานเพ่ิมใน 4Q19 
บรษิทัม ีBacklog ณ สิน้ 2Q19 ต ่าสดุในรอบ 8 ปีที ่3.86 หมื่นลา้นบาท เทยีบเท่าฐาน
รายไดเ้พยีง 1.5 ปี ขณะทีม่งีานที ่ CK เสนอราคาต ่าสุด และอยู่ระหว่างรอเซน็อกี 3 
โครงการ มลูคา่รวม 1.2 หมื่นลา้นบาท แบ่งเป็นงานก่อสรา้งอาคารโรงพยาบาลจุฬาฯ  
(มลูคา่ 2 พนัลา้นบาท), โครงการทางดว่นพระราม3-ดาวคะนอง สญัญา 4 (มลูคา่ 6.2 
พนัลา้นบาท) และศูนยก์ารแพทยโ์รงพยาบาลขอนแก่น (มลูคา่ 4 พนัลา้นบาท) คาด
เซน็สญัญาไดใ้น 4Q19-1Q20 ขณะทีปั่จจยัเรง่ส าคญัคอื รถไฟความเรว็สงูเชื่อม 3 
สนามบนิ ซึง่กลุ่ม CP (CK ถอื 5%) เสนอราคาต ่าสุด เราคาด CK จะไดร้บังานเขา้มา
เตมิราว 5 หมื่นล้านบาท (สมมตฐิานแบ่งงานโยธา 1 แสนลา้นบาทกบั CK และ ITD 
เท่ากนั) ปัจจบุนัอยูร่ะหว่างจดัท าแผนสง่มอบพืน้ที ่ คาดเซน็สญัญาภายในปีน้ี ท าให้
งานในมอืในสิน้ปีมโีอกาสใหแ้ตะ 8.5-9.0 หมื่นลา้นบาท สงูสดุในรอบ 4 ปี  

Normalized EPS (Bt) 0.89 1.01 0.86 1.11 

EPS (Bt) 1.07 1.47 1.34 1.11 

% growth  -9.6 37.8 -8.8 -17.1 

Dividend (Bt) 0.50 0.50 0.45 0.50 

BV/share (Bt) 13.87 15.01 15.65 16.26 

EV/EBITDA (x) 10.8 12.8 16.3 14.3 

Normalized PER (x) 27.4 24.2 28.3 21.9 

PER (x) 22.8 16.6 18.2 21.9 

PBV (x)  1.8 1.6 1.6 1.5 

Dividend yield (%) 2.0 2.0 1.8 2.1 

ROE (%) 7.6 9.7 8.5 6.7 

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 (20/08/2019) 24.40 

SET Index 1,625.57 

Foreign limit/actual (%) 25.00/7.51 

Paid up shares (million) 1,693.90 

Free float (%) 69.39 

Market cap (Bt m) 41,331.08 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 188.60 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 29.75, 24.20, 26.96 

Source: Setsmarts 
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รายได้ปีน้ีหนุนจาก Backlog ส่วนงานใหม่เป็นบวกกบัปีหน้า 
เรามองวา่รายไดจ้ากธุรกจิรบัเหมาฯ ใน 2H19 อ่อนตวั H-H จากการทยอยรบัรูร้ายไดจ้าก Backlog ทีต่ ่า หลกัๆมาจากงาน
รถไฟฟ้าสสีม้ตะวนัออก และงาน M&E สายสนี ้าเงนิส่วนต่อขยาย ส่วนงานทีอ่ยู่ระหวา่งรอเซน็ และงานใหมท่ีป่ระมลูไดจ้ะเป็น
บวกต่อรายไดต้ัง้แต่ปี 2020 เป็นตน้ไป โดยในช่วงทีเ่หลอืของปี เราคาดเหน็ความคบืหน้าของกรอบเวลาการประมลูโครงการ
ใหญ่ ดงัน้ี 1) โครงการพฒันาสนามบนิอู่ตะเภา และเมอืงการบนิภาคตะวนัออก มลูค่า 8 หมื่นลา้นบาท อยูร่ะหวา่งรอค าตดัสนิ
ของศาลปกครองกลาง 2) โครงการทางด่วนยา่งกุง้ ประเทศพมา่ มลูคา่ 1.2 หมื่นลา้นบาท อยูร่ะหวา่งแกไ้ข TOR คาดเปิด
ประมลูเดอืนต.ค. 2019 3) โครงการรถไฟความเรว็สงูไทย-จนี 6 เสน้ทาง มลูคา่ 5.5 หมื่นลา้นบาท ขาย TOR แลว้ ก าหนดยื่น
ซอง 26 ส.ค. 2019 4) โครงการ Runway 3 ของสนามบนิสวุรรณภูม ิมลูคา่ 1.1 หมื่นลา้นบาท คาดเปิดขาย TOR ใน 4Q19  
สว่นปี 2020 คาดเหน็ความคบืหน้าของโครงการรถไฟฟ้าสายสสีม้ (PPP) มลูคา่ 9 หมื่นลา้นบาท, สายสแีดง มลูคา่ 6 หมื่นลา้น
บาท, รถไฟทางคูเ่ฟส 2 จ านวน 9 เสน้ทาง เป็นตน้ 
ปรบัราคาเหมาะสมลงเป็น 30 บาท ยงัแนะน าซ้ือ 
เราปรบัราคาเหมาะสมลงเป็น 30 บาท (SOTP) สะทอ้นการปรบัลดประมาณการ แต่ยงัแนะน าซือ้ ในฐานะผูร้บัเหมารายใหญ่ที่
ไดร้บัประโยชน์จากงานประมลูทีค่าดออกมามากขึน้ตัง้แต่ 4Q19-2020 นอกจากน้ี เรามองวา่จุดเดน่ของ CK เป็นการเตบิโตของ
เงนิลงทุนในบรษิทัลูก (BEM, CKP) ทีแ่ขง็แกรง่ ซึง่ช่วยพยงุผลประกอบการ หลงัธุรกจิรบัเหมาฯชะลอตวั และมคีวามผนัผวน 
ขณะทีร่าคาหุน้ปรบัลง 13.6% ภายใน 1 เดอืน ปัจจบุนัซือ้ขายบน PBV ที ่1.6x เทยีบเท่าคา่เฉลีย่ในอดตี -1SD รวมถงึราคาปิด
ของ CK ที ่ 24.40 บาท ต ่ากวา่ NAV ทีถ่อืในบรษิทัลูกท ี 43.9 บาท/หุน้อยูม่าก สะทอ้นวา่ยงั Undervalue และม ีDownside 
จ ากดั 
 ความเสีย่ง – โครงการประมลูใหมท่ีอ่อกมาน้อยกว่าคาด, ความล่าชา้ในการประมลูงาน และกอ่สรา้ง, ค่าแรงและราคาวตัถุดบิทีส่งูขึน้, 
ปัญหาทางการเมอืง, เศรษฐกจิฟ้ืนตวัชา้ 

 

Figure 1: โครงการขนาดใหญ่ท่ีคาดว่าจะประมลูใน 2H19 

 

Source: CK Presentation 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
CK (CK TB) 

 

หน้า 3 จาก 5 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue  45,768 35,923 29,296 25,035 26,632 

Cost of sales  42,530 33,088 26,976 23,007 24,515 

Gross profit 3,238 2,835 2,320 2,028 2,117 

SG&A  1,781 2,131 1,867 2,128 1,864 

Operating profit 1,457 703 453 -100 253 

Other income 980 1,505 1,620 1,584 1,483 

EBIT 2,437 2,208 2,073 1,484 1,736 

EBITDA 3,391 3,202 2,778 2,418 2,855 

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

Tax on income  78 91 87 35 63 

Earnings after tax  1,771 1,548 1,698 1,465 1,892 

Minority Interests 40 41 -8 5 5 

Norm profit 1,731 1,507 1,706 1,460 1,887 

Extraordinary items   271 303 788 815 0 

Net profit 2,002 1,810 2,494 2,275 1,887 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash and equivalent 12,537 8,897 8,934 8,965 10,443 

Accounts receivable 7,920 5,462 8,191 4,256 4,527 

Inventory 5,490 7,971 3,867 5,752 6,129 

Other current asset 7,383 6,066 5,556 4,757 5,060 

Total current assets 33,330 28,396 26,549 23,730 26,159 

Investment  38,151  

 

41,735  

 

46,105  

 

47,028  

 

47,498  

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

Other assets 14,362 248 449 250 266 

Total Assets 61,599 50,879 56,952 55,300 55,438 

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

Account payable 6,441 4,038 5,397 3,451 3,677 

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

Other current liabilities 6,734 9,086 12,495 6,259 6,658 

Total current liabilities 29,345 25,097 29,038 24,537 25,344 

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

Other LT liabilities 43,729 30,304 28,634 27,703 28,262 

Total liabilities 73,074 55,401 57,672 52,241 53,606 

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 14,457 15,495 

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

Minority Interest 374 387 408 275 440 

Shareholders' equity 21,854 23,873 25,829 26,788 27,990 

      

      

 

 

 

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Net profit 1,771 1,548 1,698 1,465 1,892 

Depreciation etc. 953 993 994 995 996 

Change in working capital -3,219 15,745 6,552 -5,917 54 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation -494 18,286 9,244 -3,456 2,941 

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 -3,113 1,823 

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

Equity capital raised  143 1,029 218 -132 164 

Dividend paid  -916 -557 40 -373 -854 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from financing  23,397 -17,538 -2,341 3,028 -345 

Net Change in cash 6,739 -4,717 1,861 -85 1,477 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue 31.3 -21.5 -18.4 -14.5 6.4 

EBITDA 4.2 -5.6 -13.2 -13.0 18.1 

Net profit -8.7 -9.6 37.8 -8.8 -17.1 

Normalized earnings 853.2 -13.0 13.2 -14.4 29.2 

Profitability (%)      

Gross profit margin 7.1 7.9 7.9 8.1 8.0 

EBITDA margin 7.4 8.9 9.5 9.7 10.7 

EBIT margin 5.3 6.1 7.1 5.9 6.5 

Normalized profit margin 3.8 4.2 5.8 5.8 7.1 

Net profit margin 4.4 5.0 8.5 9.1 7.1 

Normalized ROA 1.8 1.9 2.0 1.8 2.3 

Normalize ROE 7.9 6.3 6.6 5.5 6.7 

Normalized ROCE 2.6 2.8 3.1 2.7 3.4 

Risk (x)      

D/E 3.3 2.3 2.2 2.0 1.9 

Net D/E 2.8 1.9 0.7 0.6 0.9 

Net debt/EBITDA 17.9 14.5 17.5 17.9 15.1 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.18 1.07 1.47 1.34 1.11 

Normalized EPS 1.02 0.89 1.01 0.86 1.11 

EBITDA 2.00 1.89 1.64 1.43 1.69 

Book value 12.68 13.87 15.01 15.65 16.26 

Dividend 0.50 0.50 0.50 0.45 0.50 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 20.6 22.8 16.6 18.2 21.9 

Norm P/E 23.9 27.4 24.2 28.3 21.9 

P/BV 1.9 1.8 1.6 1.6 1.5 

EV/EBITDA 8.4 10.8 12.8 16.3 14.3 

Dividend yield (%) 2.0 2.0 2.0 1.8 2.1 
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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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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 าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน อีกทัง้มิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ขอ้มูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

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) 
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