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 CPALL (CPALL TB) 
 บมจ. ซีพี ออลล ์

Current Previous Close 2020 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY BUY 63.25 78.00 +23.3% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

ได้รบัผลกระทบจาก COVID-19 เลก็น้อย ยงัแนะน าซ้ือลงทุน BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   21,050 22,887 22,628 24,782 

Net profit 20,930 22,343 22,628 24,782 แนวโน้มก าไร 1Q20 คาด -10% Q-Q, -4% Y-Y มาจาก 7-11 ท่ีคาดมีผลการ
ด าเนินงานอ่อนลง (คาด SSSG -3% Y-Y) จาก COVID-19 ท่ีกระทบจ านวนลกูค้า
เข้าร้าน เพราะลกูค้าหนัไปกกัตุนสินค้าลอ็ตใหญ่จาก MAKRO (คาด SSSG +6% 
- 7% Y-Y) รวมถึงค่าใช้จ่ายท่ียงัสงู และเร่ิมได้รบัผลของ TFRS16 ส่วนแนวโน้ม
ก าไร 2Q20 คาดทรงถึงปรบัลง Q-Q เลก็น้อย แต่ยงัคาดโต Y-Y จากฐานต า่ปี
ก่อน ภาพรวมก าไร 1H20 ได้รบัผลกระทบ COVID-19 เลก็น้อย แต่ถือว่าไม่แย่ 
เม่ือเทียบกบัค้าปลีกตวัอ่ืนๆท่ีได้รบัผลกระทบมากกว่า เพราะไม่ใช่ของกินของ
ใช้ และคาด COVID-19 จะคล่ีคลายกลางปีน้ี แนวโน้มก าไรจะกลบัมาทยอยฟ้ืน
ตวัใน 2H20 อย่างไรกต็าม ด้วยแนวโน้ม 1H20 ท่ีต า่กว่าท่ีเคยคาด เราจึงปรบั
ก าไรสทุธิปี 2020 ลง 8% เป็นทรงตวั Y-Y จากเดิมคาดโต 8.6% Y-Y และปรบัลด
ราคาเป้าหมายปีน้ีเป็น 78 บาท จากเดิม 85 บาท (DCF) ยงัมี Upside 23.3% ยงั
แนะน าซ้ือลงทุน 

ธรุกิจ Cash & Carry ได้รบัผลกระทบ COVID จ ากดัมาก 

หลายบรษิทัในกลุ่มคา้ปลกี จ าตอ้งปิดสาขาลงตามประกาศของภาครฐั แต่ธรุกจิ Cash 
& Carry หรอื MAKRO กลบัไดปั้จจยัหนุนในระยะสัน้ เพราะราว 90% ของสาขาเป็น
กลุ่มสนิคา้ของกนิของใช ้ ทีไ่ดร้บัการยกเวน้ และยงัเปิดใหบ้รกิารไดต้ามปกต ิ ส่วนอกี 
10% เป็นกลุ่มสนิคา้ Non - Food ทีต่อ้งปิดใหบ้รกิาร เช่น  โซนสนิคา้อเิลก็ทรอนิกส,์ 
เครื่องใชไ้ฟฟ้าต่างๆ, เครื่องเขยีน และเครื่องแต่งกาย เป็นตน้ แต่ภาพรวมถอืวา่เป็น
บรษิทัในกลุ่มคา้ปลกีทีไ่ดร้บัประโยชน์มากสดุ จากการแก่หกัตุนสนิคา้ของลูกคา้ แมจ้ะ
มลีูกคา้กลุ่ม Horeca ราว 28% - 29% ของรายไดร้วม และไดร้บัผลกระทบจาก 
COVID-19 ในกลุ่ม Hotel และ Catering (สว่น Restaurant ยงัพอใช้ เพราะไดอ้านิสงส์
จาก Delivery) แต่ไดร้บัการชดเชยทัง้หมดดว้ยลูกคา้ Retailer (สดัสว่น 27% - 28% 
ของรายไดร้วม) ทีเ่รง่กกัตุนสนิคา้ ท าใหเ้ราคาด SSSG 1Q20 จะบวกไดต้่อเน่ืองราว 
+6% - 7% Y-Y (จาก +6.2% Y-Y ใน 4Q19) แต่อตัราก าไรขัน้ตน้อาจทรงตวัจากปีก่อน 
เพราะ Product Mix ทีเ่ปลีย่นไป เน่ืองจากสนิคา้ที่นิยมกกัตุนอยูใ่นกลุ่มมารจ์ิน้ต ่าอยา่ง 
Dry Food สว่นแผนเปิดสาขาใหม ่ เชื่อวา่จะชะลอไปก่อน จนกว่า COVID-19 จะ
คลีค่ลาย โดยเฉพาะสาขาในต่างประเทศ จากเดมิตัง้เป้าเปิด 3 แหง่ (1 พมา่ 1 กมัพชูา 
1 จนี) อาจเหลอืเพยีง 1 แหง่ ที่พมา่ เพราะก่อสรา้งเสรจ็แล้ว คาดเลื่อนเปิดเป็นช่วง 
2H20 จากเดมิ เดอืน เม.ย. สว่นทีจ่นีและกมัพชูาอาจถูกเลื่อนออกไปก่อน เราคาดก าไร 
1Q20 ของ MAKRO อยูท่ี ่1,590 ลา้นบาท (-22.7% Q-Q, +4.7% Y-Y) รวมผลกระทบ 
TFRS16 ราว 20 ลา้นบาทต่อไตรมาส 

ส่วน CVS ได้รบัผลกระทบ COVID-19 มากกว่า  

จากการแหก่กัตุนสนิคา้ลอ็ตใหญ่มากขึน้ของผูบ้รโิภค ซึง่นิยมไปรา้น Cash & Carry 
หรอื Hypermarket มากกวา่ จงึกระทบในแงจ่ านวนลูกคา้เขา้รา้น 7-11 น้อยลง ในขณะ
ทีต่อ้งมกีารปิดใหบ้รกิารในเวลากลางคนืตามประกาศของภาครฐั ภาพรวมดไูดร้บั
ผลกระทบจาก COVID-19 โดยคาด SSSG 1Q20 ของ 7-11 อาจพลกิเป็นตดิลบราว 
 -3% Y-Y และคาดยงัมกีารเปิดสาขาใหม่ใน 1Q20 ราว 250 แหง่ แต่ในแงอ่ตัราก าไร
ขัน้ตน้ของ 7-11 น่าจะยงัท าไดด้ ีเพราะคาดสนิคา้ขายดคีอืกลุ่ม Ready to eat ซึง่มมีาร์
จิน้ทีด่ ี แต่คาดคา่ใชจ้า่ยโดยรวมน่าจะยงัอยูใ่นระดบัสงู โดยเฉพาะดา้นพนกังาน และ
มาตรการดา้นความสะอาด ความปลอดภยัต่างๆ กอปรกบัรวมผลกระทบของ TFRS16 
ราว 100 - 120 ลา้นบาทต่อไตรมาส เบือ้งตน้เราคาดก าไรสทุธริวม 1Q20 จะอยูท่ี ่
5,546 ลา้นบาท (-10% Q-Q, -4% Y-Y)  

(มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 2.23 2.44 2.41 2.65 

EPS (Bt) 2.22 2.38 2.41 2.65 

% growth  3.7 7.2 1.2 10.0 

Dividend (Bt) 1.20 1.25 1.25 1.36 

BV/share (Bt) 9.44 10.44 11.70 13.10 

EV/EBITDA (x) 19.0 18.2 17.3 15.9 

Normalized PER (x) 28.3 26.0 26.3 23.9 

PER (x) 28.5 26.6 26.3 23.9 

PBV (x)  6.7 6.1 5.4 4.8 

Dividend yield (%) 1.9 2.0 2.0 2.2 

ROE (%) 24.8 24.4 21.5 21.1 

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 (09/04/2020) 63.25 

SET Index 1,210.48 

Foreign limit/actual (%) 49.00/33.11 

Paid up shares (million) 8,983.10 

Free float (%) 55.87 

Market cap (Bt m) 568,181.16 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 2,565.98 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 76.00, 56.25, 66.10 

Source: Setsmart 
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แนวโน้มก าไร 2Q20 อาจทรงถึงลง Q-Q แต่คาดยงัโต Y-Y เพราะฐานต า่ปีก่อน 

แมส้ถานการณ์ COVID-19 จะแย่มากขึน้ในเดอืน เม.ย. ท าใหร้า้นคา้สว่นใหญ่ยงัถูกปิดใหบ้รกิาร และยงัเหลอืทางเลอืกอยา่ง 
MAKRO และ 7-11 ทีย่งัเปิดใหบ้รกิาร มเีพยีงปรบัเวลาเปิด-ปิดการบรกิารเท่านัน้ แต่เชื่อวา่ลกัษณะ Panic Buy ทีเ่กดิขึน้
มากในช่วงเดอืน ม.ีค. น่าจะเริม่แผว่ลงในเดอืน เม.ย. แต่คาด SSSG ของ MAKRO ยงัปรบัตวัขึน้ได ้สว่น SSSG ของ 7-11 
น่าจะยงัทรงถงึอ่อนตวัลงเลก็น้อย โดยภาพรวมก าไร 2Q20 น่าจะทรงตวัถงึอ่อนตวัลง Q-Q แต่จะเตบิโต Y-Y ไดเ้พราะฐาน
ก าไรสทุธทิีต่ ่าในปีก่อนอยูท่ีร่าว 4,795 ลา้นบาท จากค่าใชจ้า่ยผลประโยชน์พนกังาน ส่วนก าไรปกต ิ2Q19 กถ็อืวา่ไมส่งูอยูท่ี่ 
5,383 ลา้นบาท ในขณะที ่ล่าสุดมกีารประกาศจาก กทม. หา้มขายสุราตัง้แต่วนัที ่10 – 20 เม.ย. รวม 11 วนั คาดกระทบต่อ 
CPALL และ MAKRO จ ากดั ทัง้น้ี MAKRO มสีดัสว่นรายไดจ้ากการขายเครื่องดื่มแอลกอฮอลไ์มเ่กนิ 5% ของรายไดร้วม 
หากหยุดขาย 11 วนั คาดกระทบรายไดร้าว 0.2% ของรายไดร้วม สว่น 7-11 คาดมสีดัสว่นรายไดแ้อลกอฮอลไ์มเ่กนิ 10% 
ของรายไดร้วม คาดจะกระทบรายได ้ 0.6% ของรายไดร้วม เมื่อรวมเป็น CPALL (MAKRO + 7-11) คาดกระทบรายไดไ้ม่
เกนิ 0.8% ของรายไดร้วม ถา้หากคดิเฉพาะสาขาในกทม. อาจกระทบไมเ่กนิ 0.4% ของรายไดร้วม คอ่นขา้งจ ากดัมาก 

ปรบัลดก าไรปีน้ีเลก็น้อย สะท้อนผลกระทบ COVID-19 ต่อก าไร 1H20 

อยา่งไรกต็าม ดว้ยผลกระทบจาก COVID-19 ท าใหแ้นวโน้มก าไร 1H20 น่าจะแย่กวา่ทีเ่คยคาด และคาด COVID-19 จะ
คลีค่ลายตัง้แต่กลางปีน้ีเป็นตน้ไป โดยคาดหวงัการฟ้ืนตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไปในช่วง 2H20 ดงันัน้เราจงึปรบัลด SSSG ของ 
7-11 ลงเป็น -1% Y-Y จากเดมิ +1% Y-Y และปรบัลดก าไรสทุธริวมปี 2020 ลง 8% เป็น 22,628 ลา้นบาท (ทรงตวั Y-Y) 
สว่นใหญ่เป็นการปรบัลดธรุกจิ 7-11 ในขณะที ่ MAKRO เรายงัคงก าไรสทุธไิวต้ามเดมิที ่ 6,237 ลา้นบาท (ทรงตวั Y-Y) 
เพราะเดมิประมาณการไว ้ Conservative อยูแ่ลว้ และจากสถานการณ์ปัจจบุนัยงัสอดคลอ้งกบัประมาณการของเรา ทัง้น้ีเรา
ปรบัลดราคาเป้าหมาย CPALL เป็น 78 บาท จากเดมิ 85 บาท (DCF)  

ความเสีย่ง – ภาวะเศรษฐกจิและก าลงัซื้อฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, ปรมิาณฝนมากและนานกว่าปกต,ิ เปิดสาขาใหมต่ า่กว่าเป้าหมาย และ
โปรโมชัน่ไมป่ระสบความส าเรจ็ 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue 471,069 508,212 550,901 567,428 595,799 

Cost of sales 366,002 394,632 426,063 439,757 461,149 

Gross profit 105,067 113,581 124,838 127,671 134,651 

SG&A 91,902 100,195 111,562 114,053 119,160 

Operating profit 13,165 13,385 13,276 13,618 15,491 

Other income 18,096 18,642 19,811 20,427 21,449 

EBIT 31,261 32,028 33,087 34,046 36,940 

EBITDA 40,819 42,472 44,307 45,866 49,359 

Interest charge 7,993 7,196 6,721 6,636 6,532 

Tax on income 3,487 3,969 4,070 4,710 5,526 

Earnings after tax 19,781 20,864 22,296 22,700 24,882 

Minority interest 111 253 351 367 392 

Normalized earnings 19,908 21,050 22,887 22,628 24,782 

Extraordinary items -1 -120 -544 0 0 

Net profit 19,908 20,930 22,343 22,628 24,782 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash 30,264 35,490 30,519 28,694 31,018 

Accounts receivable 8,313 9,446 9,447 9,794 10,284 

Inventory 27,376 29,570 31,538 36,144 37,903 

Other current assets 621 487 419 1,135 1,192 

Total current assets 66,573 74,994 71,923 75,767 80,396 

Investments 367 368 369 457 457 

Plant, property & equipment 106,394 111,287 116,082 116,262 115,842 

Other assets 186,964 187,093 187,243 183,267 185,253 

Total assets 360,299 373,742 375,617 375,754 381,949 

Short-term loans 4,326 3,583 3,327 3,256 2,985 

Accounts payable 74,742 78,790 93,719 90,361 90,966 

Current maturities 16,897 23,195 13,429 12,035 11,956 

Other current liabilities 16,142 18,184 2,442 2,270 2,383 

Total current liabilities 112,107 123,752 112,917 107,922 108,290 

Long-term debt 145,816 127,486 129,742 122,196 117,196 

Other non-current liab. 22,147 22,686 24,590 25,534 23,832 

Total non-current liab. 167,963 150,171 154,332 147,730 141,028 

Total liabilities 280,070 273,923 267,250 255,652 249,318 

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 63,765 73,263 82,171 93,547 106,075 

Minority Interests 4,896 14,988 14,629 14,988 14,988 

Shareholders' equity 

80,229 99,819 

108,36

8 

120,10

2 

132,63

0 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit 19,908 20,930 22,343 22,628 24,782 

Deprec. & amortization 9,558 10,444 11,220 11,820 12,420 

Change in working capital 7,391 2,896 -2,714 -9,199 -1,586 

Other adjustments 489 10,052 -463 359 0 

Cash flow from operations 37,346 44,322 30,386 25,607 35,616 

Capital expenditure -16,825 -15,338 -16,014 -12,000 -12,000 

Others -96 -142 -393 -125 -1,986 

Cash flow from investing -16,921 -15,480 -16,407 -12,125 -13,986 

Free cash flow 20,425 28,842 13,979 13,482 21,630 

Net borrowings -10,927 -19,033 2,105 -7,617 -5,271 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -9,523 -10,927 -12,221 -11,252 -12,253 

Others -536 6,331 -9,075 -450 -1,781 

Cash flow from financing -20,987 -23,629 -19,191 -19,320 -19,306 

Net change in cash   -562 5,214 -5,212 -5,838 2,324 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue 8.4 7.9 8.4 3.0 5.0 

EBITDA 11.6 4.1 4.3 3.5 7.6 

Net profit 19.4 5.1 6.8 1.3 9.5 

Normalized earnings 19.9 5.7 8.7 -1.1 9.5 

Profitability (%)      

Gross profit margin 22.3 22.3 22.7 22.5 22.6 

EBITDA margin 8.7 8.4 8.0 8.1 8.3 

EBIT margin 6.6 6.3 6.0 6.0 6.2 

Normalized profit margin 4.2 4.1 4.2 4.0 4.2 

Net profit margin 4.2 4.1 4.1 4.0 4.2 

Normalized ROA 5.5 5.6 6.1 6.0 6.5 

Normalize ROE 26.4 24.8 24.4 21.5 21.1 

Normalized ROCE 12.6 12.8 12.6 12.7 13.5 

Risk (x)      

D/E 3.7 3.2 2.9 2.4 2.1 

Net D/E 3.3 2.8 2.5 2.2 1.9 

Net debt/EBITDA 6.2 5.6 5.4 4.9 4.4 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 2.14 2.22 2.38 2.41 2.65 

Normalized EPS 2.14 2.23 2.44 2.41 2.65 

EBITDA 4.54 4.73 4.93 5.10 5.49 

Book value 8.39 9.44 10.44 11.70 13.10 

Dividend 1.10 1.20 1.25 1.25 1.36 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 29.6 28.5 26.6 26.3 23.9 

Norm P/E 29.6 28.3 26.0 26.3 23.9 

P/BV 7.5 6.7 6.1 5.4 4.8 

EV/EBITDA 20.1 19.0 18.2 17.3 15.9 

Dividend yield (%) 1.7 1.9 2.0 2.0 2.2 
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บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

ส านักงานใหญ่ ส านักงานเอ็ม บี เค ทาวเวอร์ ส านักงานอัลม่าลิงค์ ส านักงานอัมรินทร์ ทาวเวอร์ สาขา เซ็นทรัลปิ่นเกล้า 1 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท ชั้น 15 อาคารเอ็ม บี เค ทาวเวอร์ 25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 เลขที่ 444 ถนนพญาไท แขวงวังใหม่ ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 

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

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 02-680-0700, 02-680-0777 02-646-9600, 02-646-9999 02-660-5000, 02-264-6000 เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร 

02-658-9000, 02-658-9500    02-878-5999 
     

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

3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 99, 99/9  

ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร์ 

แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ (เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ยูนิตเลขที่ 1904 ชั้น 19 

จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  02-690-4100 02-254-1717 หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด 

02-378-4545 เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร   ปากเกร็ด, จ.นนทบุรี 

 02-740-7100   02-005-4193 

     

สาขา ประชาชื่น สาขา รังสิต สาขา รัตนาธิเบศร์   

105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 576 ถ.รัตนาธิเบศร์   

ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว ซอยพหลโยธิน 60 ถนนพหลโยธิน  ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี   

เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร ต.คูคต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี จ.นนทบุรี   

02-580-9130 02-993-8180 02-831-8300   

     

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.เมืองขอนแกน่ 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 

043-224-504 อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น 042-245-589 อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ 

 043-058-925  053-204-711 053-235-889, 053-204-909 

     

สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย สาขา นครราชสีมา สาขา ออนไลน์ภูเก็ต 

อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 198/1 ตรอกสมอราย 22/18 

ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ต.ในเมือง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง 

ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่ 053-750-120 053-640-599 อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต  

จ.เชียงใหม่   044-288-700, 044-014-322,  จ.ภูเก็ต 

053-805-388   044-014-323 076-210-499 

     

สาขา หาดใหญ่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี  

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  

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

074-243-777 075-211-219 จ.สุราษฎ์ธานี 073-350-140-4  

  077-222-595   

     

                                            
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 

 


