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HOLD HOLD 11.0 12.5 + 13.6% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดก าไร 1Q20 จะแผว่ลงต่อ เป็นก าไรต า่สดุของปี  BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   1,144 1,245 1,106 1,252 

Net profit 1,038 1,195 1,106 1,252 ก าไร 4Q19 ท่ีออกมาดีกว่าคาด มาจากบริษทัร่วมท่ีมีผลประกอบการดีกว่าคาด 
แต่เราเร่ิมเหน็ผลกระทบจากเหตไุฟไหม้แล้ว เพราะรายได้จากไก่ปรงุสกุส่งออก
ลดลง ระยะสัน้คาดก าไร 1Q20 จะแย่ลงต่อทัง้ Q-Q, Y-Y เพราะ 1) รายได้ส่งออก
ลดลงต่อเน่ือง จากเหตไุฟไหม้ 2) ยงัเป็น Low Season 3) ได้รบัผลกระทบจาก 
COVID-19 ลกูค้าจีนหายไปเดือน ม.ค. – ก.พ. และคาดก าไรจะกลบัมาฟ้ืนตวัตาม
ฤดกูาลใน 2Q20 เป็นต้นไป แต่ด้วยสายการผลิตท่ียงัไม่กลบัมา คาดก าไรจะ
ลดลง Y-Y ในทุกไตรมาสของปีน้ี และจากประชุมวานน้ี มีแนวโน้มว่าการฟ้ืนฟู
เคร่ืองจกัรใหม่ 2 สาย จะล่าช้ากว่าคาด อาจแล้วเสรจ็ในเดือน ธ.ค. 20 (เดิมคาด 
ส.ค. 20) และกลบัมาผลิตเพ่ือส่งออกได้ใน 1Q21 และอีก 3 สายท่ีเหลือจะถกู
เปล่ียนหลงัจากนัน้หรือจะกลบัมาผลิตได้เตม็ท่ีครบ 5 สายในช่วงกลางปี 2021 
เป็นต้นไป เราจึงปรบัลดก าไรปกติปี 2020 ลง 9% เป็นก าไรท่ีลดลง -11.1% Y-Y 
และปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 12.5 บาท จากเดิม 14 บาท (อิง PE เดิม 14 เท่า) 
ราคาหุ้นปรบัลงมามาก สะท้อนก าไรท่ีแย่ไปพอสมควร แต่แนะน ารอซ้ือหลงังบ 
1Q20 ท่ีจะเป็นก าไรต า่สดุของปี ทัง้น้ีบริษทัจ่ายปันผลงวดปี 2019 หุ้นละ 0.2 บาท 
Yield 1.8% จะขึน้ XD 9 มี.ค. และจ่ายเงิน 23 เม.ย. 
ก าไร 4Q19 ดีกว่าคาด จากส่วนแบ่งก าไรบริษทัร่วมมากกว่าคาด 
ก าไรสทุธ ิ 4Q19 เท่ากบั 250 ลา้นบาท (-33.5% Q-Q, +2.5% Y-Y) ดกีวา่คาด 8% 
(เราคาดไว ้ 231 ลา้นบาท) หากไมร่วมความเสยีหายจากเหตุไฟไหม ้ 44 ลา้นบาท 
(สทุธภิาษ)ี จะมกี าไรปกตเิท่ากบั 303 ลา้นบาท (-22.5% Q-Q, -11.7% Y-Y) สาเหตุที่
ก าไรอ่อนตวัลงมาจากทัง้เป็นช่วง Low Season ของธรุกจิ และไดร้บัผลกระทบจากเหตุ
ไฟไหม ้ท าใหส้ายการผลติไก่ปรงุสุกเสยีหาย 2 สาย จากทีม่ที ัง้หมด 5 สายการผลติ ท า
ใหป้รมิาณขายไก่สง่ออกไตรมาสน้ีลดลงมาอยูท่ี ่ 6,900 ตนั (-21% Q-Q, -24.2% Y-Y) 
กอปรกบัคา่เงนิบาทยงัแขง็ค่า ท าใหร้ายไดร้วมลดลง -11.8% Q-Q, -4.4% Y-Y และ
อตัราก าไรขัน้ต้นลดลงมาอยูท่ี่ 14.2% จาก 15.7% ใน 3Q19 แต่ดขีึน้จาก 13.6% ใน 
4Q19 สว่นคา่ใชจ้า่ย (ไมร่วมความเสยีหายไฟไหม)้ ถอืวา่ควบคมุไดด้ ี +1.8% Q-Q 
และ -10.4% Y-Y ท าใหส้ดัสว่นค่าใชจ้า่ยต่อรายไดอ้ยูท่ี ่ 8.6% เพิม่ขึน้จาก 7.5% ใน 
3Q19 แต่ลดลงเลก็น้อยจาก 9.2% ใน 4Q18 ในขณะทีส่่วนแบ่งก าไรจากบรษิทัร่วม
เตบิโตมากกวา่คาด +102% Q-Q, +78.3% Y-Y มาจากทัง้ McKey และ GFN ทีม่กี าไร
สงูสดุของปีจากราคาชิน้ส่วนไก่ทีป่รบัขึน้ไดด้ี 
จบปี 2019 มกี าไรสทุธเิท่ากบั 1,195 ลา้นบาท (+15.2% Y-Y) หากไมร่วมความ
เสยีหายจากไฟไหม ้จะมกี าไรปกตเิท่ากบั 1,245 ลา้นบาท (+8.8% Y-Y)  
4Q19 Earnings Results 

(Bt
mn) 4Q19 3Q19 %Q-Q 4Q18 %Y
Y 

Sales revenue 4,007 4,544 -11.8 4,190 -4.4 

Costs 3,437 3,831 -10.3 3,619 -5.0 

Gross profit 570 714 -20.2 570 0.0 

SG&A costs 401 340 17.9 386 3.9 

Interest charge 19 20 -5.0 20 -5.0 

Profit from subsidiaries 107 53 101.9 60 78.3 

Norm profit 303 391 -22.5 343 -11.7 

Net profit 250 376 -33.5 244 2.5 

EPS (Bt/share) 0.200 0.300 -33.5 0.194 3.1 

Gross margin % 14.2 15.7 -1.5 13.6 0.6 

SG&A as % of Sales  10.0 7.5 2.5 9.2 0.8 

Net margin % 6.3 8.3 -2.0 5.8 0.5 

  Source: Company Data 

 (มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 0.91 0.99 0.88 1.00 

EPS (Bt) 0.83 0.95 0.88 1.00 

% growth  -37.6 15.2 -7.5 13.2 

Dividend (Bt) 0.25 0.20 0.24 0.28 

BV/share (Bt) 9.00 9.63 10.20 10.84 

EV/EBITDA (x) 6.99 6.91 6.80 6.13 

Normalized PER (x) 12.1 11.1 12.5 11.0 

PER (x) 13.3 11.5 12.5 11.0 

PBV (x)  1.2 1.1 1.1 1.0 

Dividend yield (%) 2.3 1.8 2.2 2.5 

ROE (%) 9.1 9.2 7.7 8.2 

YE No. of shares (million) 1,254 1,254 1,254 1,254 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Agribusiness 

Close (25/02/2020) 11.00 

SET Index 1,439.10 

Foreign limit/actual (%) 49.00/14.41 

Paid up shares (million) 1,253.82 

Free float (%) 52.35 

Market cap (Bt m) 13,792.03 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 55.76 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 13.50, 10.60, 12.26 

Source: Setsmarts 
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การฟ้ืนฟสูายการผลิตล่าช้ากว่าท่ีเคยคาด 

จากทีบ่รษิทัประสบเหตุไฟไหมส้ายการผลติไก่ปรงุสกุตัง้แต่เดอืน ต.ค. 2019 เดมิทคีาดจะตดิตัง้เครื่องจกัรใหมแ่ล้วเสรจ็ 2 
สายการผลติในเดอืน ส.ค. 2020  และอกี 3 สายการผลติ ทีไ่มไ่ดร้บัความเสยีหายจากไฟไหม ้ แต่มแีผนจะเปลีย่นเป็น
เครื่องจกัรใหมต่่อจาก 2 สายการผลติแรกนัน้ คาดจะแล้วเสรจ็ใน 4Q20 

ล่าสดุจากประชุมนกัวเิคราะหว์านน้ี พบวา่ปัจจบุนัอยูร่ะหว่างเจรจาเรื่องราคาของเครื่องจกัร จงึมแีนวโน้มทีก่ารตดิตัง้
เครื่องจกัร 2 สายการผลติแรกจะขยบัออกไปเป็นแลว้เสรจ็ในเดอืน ธ.ค. 2020 และใช้เวลาใหลู้กคา้เขา้มาตรวจสายการผลติอกี 
1-2 เดอืน หลงัจากนัน้คาดจะสามารถผลติเพื่อสง่ออกไดใ้น 1Q21 สว่นอกี 3 สายการผลติคาดจะเปลีย่นเครื่องจกัรแลว้เสรจ็ 
และเริม่ผลติไดใ้นช่วงกลางปี 2021 กวา่ 5 สายการผลติไก่ปรงุสกุจะแลว้เสรจ็ กลบัมาผลติไดเ้ตม็ทีอ่กีครัง้จะอยู่ใน 3Q21 เป็น
ตน้ไป โดยเครื่องจกัรใหมจ่ะช่วยใหม้กี าลงัการผลติเพิม่ขึน้จากเดมิราว 40% จากเดมิ 1,600 – 2,000 ต่อเดอืน เป็น 2,000 – 
3,000 ตนัต่อเดอืน โดยตอ้งใชเ้งนิลงทุนราว 1,600 ลา้นบาท ส าหรบัการเปลีย่นทัง้ 5 สายการผลติ ดงันัน้การผลติจะกลบัสู่
ภาวะปกตติัง้แต่กลางปี 2021 เป็นตน้ไป 

แนวโน้มก าไร 1Q20 จะแผ่วลงทัง้ Q-Q และ Y-Y 

คาดก าไร 1Q20 ยงัไมส่ดใส แมบ้าทจะเริม่อ่อนคา่ แต่ไดร้บัผลกระทบจากปัจจยัภายในคอื สายการผลติไก่ปรงุสุกเสยีหาย 2 
สาย จากเหตุไฟไหม ้(จากทัง้หมด 5 สาย) น่าจะไดเ้หน็รายไดท้ีอ่่อนตวัลง หลงัใชส้ตอ็กเก่าหมดไป และยงัเผชญิปัจจยั
ภายนอกจาก COVID-19 ท าให ้Demand อ่อนตวัลงทัง้ในและต่างประเทศ โดยค าสัง่ซือ้จากจนีหายไปในช่วงเดอืน ม.ค. – 
ก.พ. และล่าสุดเริม่มลีูกคา้กลบัมาเจรจาอกีครัง้ นอกจากน้ีช่วง 1Q ปกตยิงัเป็น Low Season ของธรุกจิอยูแ่ลว้ เบือ้งต้นคาด
ก าไรอาจแผ่วลงมาอยูท่ีร่าว 150 – 200 ลา้นบาท ลดลงทัง้ Q-Q, Y-Y แต่อาจเป็นจดุต ่าสดุของปี 

ปรบัลดก าไรและราคาเป้าหมาย 

คาดก าไรจะทยอยฟ้ืนตวั Q-Q ตัง้แต่ 2Q20 เป็นตน้ไป จากปัจจยัฤดกูาล แต่ก าไรจะปรบัลดลง Y-Y ทุกไตรมาส ในขณะทีไ่ก่
สว่นทีไ่มส่ามารถท าเป็นปรงุสกุได ้ เพราะก าลงัการผลติไมเ่พยีงพอ บรษิทัจะตอ้งหนัไปขายเป็นไก่สดแช่แขง็สง่ออก หรอืขาย
ในประเทศใหก้บับรษิทัร่วม, Partner หรอืขายให ้OEM อาจกระทบต่อรายไดร้วม และกระทบต่ออตัราก าไรขัน้ต้น เพราะอตัรา
ก าไรของไก่ปรงุสุกสงูกวา่ไก่สดแช่แขง็ ทัง้น้ีเราไดป้รบัลดก าไรปกตปีิ 2020 ลง 9% เป็น 1,106 ลา้นบาท (-11.1% Y-Y) เพื่อ
สะทอ้นการตดิตัง้เครื่องจกัรทีช่า้กวา่คาด และปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 12.5 บาท จากเดมิ 14 บาท (องิ PE เดมิ 14 เท่า)  
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue 16,928 16,647 16,864 16,021 17,623 

Cost of sales 14,151 14,264 14,443 13,842 15,155 

Gross profit 2,778 2,383 2,420 2,179 2,467 

SG&A 1,316 1,372 1,407 1,282 1,410 

Operating profit 1,461 1,011 1,014 897 1,057 

Other income 318 293 276 256 282 

EBIT 1,779 1,304 1,290 1,153 1,339 

EBITDA 2,996 2,568 2,593 2,557 2,842 

Interest charge 74 79 79 85 98 

Tax on income 305 252 258 214 248 

Earnings after tax 1,400 973 952 855 993 

Minority interest -9.6 -10.5 -7.6 -4.8 -5.3 

Normalized earnings 1,577 1,144 1,245 1,106 1,252 

Extraordinary items 85 -106 -49 0 0 

Net profit 1,662 1,038 1,195 1,106 1,252 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash 736 1,240 1,087 1,050 1,154 

Accounts receivable 1,013 975 890 878 966 

Inventory 3,608 3,528 3,717 3,413 3,737 

Other current assets 14 27 20 16 18 

Total current assets 5,372 5,770 5,714 5,356 5,874 

Investments 2,672 2,688 2,892 2,892 2,892 

Plant, property & equipment 8,367 8,797 9,385 9,982 10,479 

Other assets 955 875 830 832 867 

Total assets 17,366 18,130 18,820 19,062 20,112 

Short-term loans 1,810 1,396 830 975 1,018 

Accounts payable 925 1,143 982 948 1,038 

Current maturities 75 293 9 80 95 

Other current liabilities 165 156 116 144 159 

Total current liabilities 2,975 2,988 1,937 2,147 2,310 

Long-term debt 1,700 1,760 2,594 2,015 1,956 

Other non-current liab. 529 655 674 481 529 

Total non-current liab. 2,229 2,415 3,268 2,496 2,485 

Total liabilities 5,205 5,403 5,205 4,643 4,794 

Registered capital 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 

Paid up capital 1,254 1,254 1,254 1,254 1,254 

Share premium 525 525 525 525 525 

Legal reserve 140 140 140 140 140 

Retained earnings 10,111 10,684 11,566 12,358 13,259 

Minority Interests 131 124 130 142 139 

Shareholders' equity 12,161 12,726 13,615 14,419 15,317 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit 1,662 1,038 1,195 1,106 1,252 

Deprec. & amortization 1,216 1,264 1,303 1,403 1,503 

Change in working capital -133 533 -582 385 -294 

Other adjustments -272 -75 -251 -256 -264 

Cash flow from operations 2,473 2,759 1,666 2,638 2,197 

Capital expenditure -1,792 -1,694 -1,891 -2,000 -2,000 

Others -173 64 -159 -2 -36 

Cash flow from investing -1,965 -1,630 -2,050 -2,002 -2,036 

Free cash flow 508 1,129 -384 636 161 

Net borrowings 197 -153 537 -371 296 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -290 -467 -313 -304 -351 

Others 10 -6 7 2 -3 

Cash flow from financing -83 -626 231 -674 -57 

Net change in cash   425 504 -153 -38 104 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue 1.4 -1.7 1.3 -5.0 10.0 

EBITDA 12.2 -14.3 1.0 -1.4 11.2 

Net profit 1.1 -37.6 15.2 -7.5 13.2 

Normalized earnings -1.1 -27.5 8.8 -11.1 13.2 

Profitability (%)      

Gross profit margin 16.4 14.3 14.4 13.6 14.0 

EBITDA margin 17.7 15.4 15.4 16.0 16.1 

EBIT margin 10.5 7.8 7.6 7.2 7.6 

Normalized profit margin 9.3 6.9 7.4 6.9 7.1 

Net profit margin 9.8 6.2 7.1 6.9 7.1 

Normalized ROA 9.6 6.3 6.6 5.8 6.2 

Normalize ROE 13.8 9.1 9.2 7.7 8.2 

Normalized ROCE 12.4 8.6 7.6 6.8 7.5 

Risk (x)      

D/E 0.4 0.4 0.4 0.3 0.3 

Net D/E 0.4 0.3 0.3 0.3 0.2 

Net debt/EBITDA 1.5 1.6 1.6 1.4 1.3 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.33 0.83 0.95 0.88 1.00 

Normalized EPS 1.26 0.91 0.99 0.88 1.00 

EBITDA 2.39 2.05 2.07 2.04 2.27 

Book value 8.59 9.00 9.63 10.20 10.84 

Dividend 0.30 0.25 0.20 0.24 0.28 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 8.3 13.3 11.5 12.5 11.0 

Norm P/E 8.7 12.1 11.1 12.5 11.0 

P/BV 1.3 1.2 1.1 1.1 1.0 

EV/EBITDA 6.1 7.0 6.9 6.8 6.1 

Dividend yield (%) 2.7 2.3 1.8 2.2 2.5 
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บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

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

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 

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

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

     
สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา ประชาชื่น สาขา แจ้งวัฒนะ 

589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 105/1 อาคารบี ชั้น 4 99, 99/9  

ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร์ 

(เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร ห้อง 2203, ชั้น 22 

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา     หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด 

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร    ปากเกร็ด, จ.นนทบุรี 

     

สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์   

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

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

จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี   

     

สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี สาขา เชียงใหม่ 1 สาขาเชียงใหม่ 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 

     

สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร 

อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 198/1 ตรอกสมอราย 813/30 ถ.นรสิงห์ 

ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ต.ในเมือง ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร 

ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา จ.สมุทรสาคร 

จ.เชียงใหม่     

     

สาขา ออนไลน์ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี 

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 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) “บริษทั” ขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท 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  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

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 2562 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 30 พฤศจิกายน 2561) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC 

   - ได้รับการรับรอง CAC 

 


