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 CK (CK TB) 
 บมจ. ช.การช่าง 

Current Previous Close 2020 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY BUY 19.00 22.00 +15.8% N/A 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดงบ 2Q20 ยงัอ่อนแอ Y-Y แต่ดีขึ้น Q-Q จากปันผลรบั BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   1,706 963 689 1,432 

Net profit 2,494 1,778 689 1,432 คาดผลประกอบการ 2Q20 พลิกเป็นก าไร 34 ล้านบาท จาก 1Q20 ท่ีขาดทุน 112 
ล้านบาท หนุนจากเงินปันผลของ TTW แต่หดตวั 96.5% Y-Y จากเงินลงทุนบริษทั
ร่วมท่ีคาดเป็นส่วนแบ่งขาดทุน จากทัง้ BEM ท่ีได้รบัผลกระทบ COVID-19 และ 
CKP จากภยัแล้ง ขณะท่ีโมเมนตมั 2H20 คาดเร่งขึน้ ตามการฟ้ืนตวัของบริษทั
ร่วม แต่ธรุกิจก่อสร้างคาดยงัอ่อนแอ จากงานในมือท่ีอยู่ในระดบัต า่ อย่างไรกดี็ 
คาดงานภาครฐัถกูขบัเคล่ือนมากขึน้ตัง้แต่ 2H20 โดย CK มีศกัยภาพทัง้เข้าร่วม
ประมลูเอง รวมถึง Sub-contract จากบริษทัร่วม แนะจบัตาการประมลูรถไฟฟ้า
สายสีส้ม ย่ืนซอง 23 ก.ย.น้ี ซ่ึง BEM เป็นตวัเตง็ และมีแต้มต่อคู่แข่ง หากชนะ
ประมลูจะเติมงานให้ CK ราว 1.2 แสนล้านบาท หนุนให้ Backlog ปลายปีน้ีแตะ
ระดบัมากกว่าแสนล้านบาทอีกครัง้ ปลดลอ็กงานในมือท่ีเหลือไม่มากได้ทนัที 
และธรุกิจก่อสร้างเข้าสู่ขาขึน้รอบใหม่ คงราคาเหมาะสม 22 บาท แนะน าซ้ือ  
คาดงบ 2Q20 พลิกเป็นก าไร จากรบัรู้เงินปันผลรบั 
เราประเมนิก าไรปกติ 2Q20 อยู่ที่ 34 ล้านบาท พลกิเป็นก าไรจาก 1Q20 ที่ขาดทุน 
112 ลา้นบาท แต่ชะลอ 96.5% Y-Y หากไมร่วมรายการพเิศษ ก าไรปกตจิะ –77% Y-Y 
โดยผลประกอบการที่ดขีึน้จาก 1Q20 หนุนจากการรบัรูเ้งนิปันผลรบัจาก TTW ราว 
232 ลา้นบาท ส่วนการหดตวั Y-Y ถูกกดดนัจากเงนิลงทุนในบรษิทัร่วมที่คาดพลกิเป็น
ส่วนแบ่งขาดทุน -51 ล้านบาท เทียบกบัก าไร 15 ล้านบาทใน 1Q20 และ 204 ล้าน
บาทใน 2Q19 จาก BEM ที่ไดร้บัผลกระทบจาก COVID-19 สะท้อนสถติเิฉลี่ยต่อวนัใน 
2Q20 จ านวนผูโ้ดยสารรถไฟฟ้า -34% Y-Y และปรมิาณรถบนทางด่วน –56% Y-Y 
รวมถงึ CKP ทีค่าดยงัขาดทุนจากผลของภยัแลง้  
ขณะทีธ่รุกจิก่อสรา้ง ไมไ่ดร้บัผลกระทบจาก COVID-19 ยงัสามารถเดนิหน้าก่อสรา้งได้
ปกติ และไม่มีปัญหาเรื่องแรงงานต่างด้าวกลบัประเทศ เน่ืองจากเป็นแรงงานไทย
ทัง้หมด แต่ยงัอ่อนแอจากการรบัรู้งานในมือที่อยู่ระดบัต ่ า คาดรายได้ท าได้ 5.25 
พนัล้านบาท (-2% Q-Q, -4.5% Y-Y) หลกัๆมาจากรถไฟฟ้าสายสสีม้ตะวนัออก, งาน 
M&E สายสนี ้าเงนิต่อขยาย และทางด่วนพระราม 3-ดาวคะนอง ส่วนอตัราก าไรขัน้ต้น
คาดอยู่ที่ 8.8% เทยีบกบั 1Q20 ที่ 8.9% และ 2Q19 ที่ 8.1% และค่าใช้จ่ายขายและ
บรหิาร (SG&A) ต่อรายไดค้าดยงัอยูร่ะดบัสงู 10.6% 
โมเมนตมั 2H20 คาดฟ้ืนตวั ตามผลประกอบการบริษทัร่วม 
ทิศทางก าไร 2H20 คาดฟ้ืนตวั จากบริษทัร่วมทัง้ BEM ที่สถานการณ์ COVID-19 
คลี่คลาย และมีการผ่อนคลายมาตรการควบคุม ซึ่งปัจจุบันผู้ใช้ทางด่วนกลับมา
ใกล้เคยีงระดบัปกต ิและผูใ้ช้รถไฟฟ้ากลบัมา 70-80% จากปกตแิล้ว รวมถงึ CKP ที่
เขา้สูฤ่ดฝูนเตม็ที ่ทัง้น้ี คงประมาณการก าไรปกติปี 2020 ที่ 689 ล้านบาท (-28.5% Y-
Y) ขณะที่ปี 2021 เราคาดว่าก าไรจะกลบัมา +108% Y-Y จากเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม 
(BEM, CKP) ที่กลบัสู่ภาวะปกต ิรวมถงึธุรกจิรบัเหมาที่ดขีึน้ เน่ืองจากไดร้บัประโยชน์
จากการเรง่ผลกัดนัโครงการก่อสรา้งภาครฐัตัง้แต่ 2H20 
จบัตาการประมลูสายสีส้ม โอกาสธรุกิจก่อสร้างขาขึน้รอบใหม่ 
ปัจจุบนั CK มงีานในมอืระดบัต ่า 3.5 หมื่นล้านบาท และงานรอเซน็อย่างรพ.จุฬาภรณ์ 
มลูคา่ 4 พนัล้านบาท คาดเซน็ไดภ้ายในเดอืนส.ค.น้ี ขณะที่งานประมูลที่เป็นเป้าหมาย
หลักของบริษทัในปีน้ีคือ รถไฟฟ้าสายสีส้ม มูลค่า 1.4 แสนล้านบาท แบ่งเป็นงาน
ก่อสรา้งฝัง่ตะวนัตก และเดนิรถทัง้เส้น ขายซองเสรจ็สิ้นแล้ววนัที่ 24 ก.ค. มผีู้ซื้อซอง 
10 ราย ก าหนดยื่นซอง 23 ก.ย., เปิดซอง 30 ก.ย. และคาดเซ็นสญัญาภายในธ.ค. 
2020 ขณะที่ BEM ตวัเตง็ของการประมูล ในฐานะผูเ้ดนิรถทัง้ใต้ดนิและบนดนิ จะเอื้อ
ให ้CK มโีอกาสสูงที่ไดร้บังานโยธา และตดิตัง้ระบบ มูลค่ารวมกว่า 1.2 แสนล้านบาท 
ซึง่ CK เป็น 1 ใน 2 รายในประเทศทีม่ปีระสบการณ์ก่อสรา้งอุโมงค์รถไฟฟ้าใต้ดนิ หาก 
BEM ชนะการประมูล จะหนุนให ้Backlog ของ CK ปลายปีน้ีแตะระดบัมากกว่าแสน
ลา้นบาทสงูสดุในรอบ 6 ปี และเป็นบวกต่อการรบัรูร้ายไดต้ัง้แต่ 2H21 นอกจากน้ี ยงัมี
งานอกีมลูคา่กวา่ 2.3 แสนลา้นบาท คาดเปิดประมูลภายในปีน้ี อาท ิรถไฟฟ้าสายสมี่วง
ใต ้และรถไฟทางคู ่2 เสน้ทาง ซึง่คาด CK จะมสีว่นรว่มในการรบังานเช่นกนั 

 (มรีายละเอยีดต่อหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 1.01 0.57 0.41 0.85 

EPS (Bt) 1.47 1.05 0.41 0.85 

% growth  37.8 -28.7 -61.3 107.9 

Dividend (Bt) 0.50 0.40 0.20 0.40 

BV/share (Bt) 15.01 16.17 16.37 16.82 

EV/EBITDA (x) 9.5 5.9 4.9 2.7 

Normalized PER (x) 18.9 33.4 46.7 22.5 

PER (x) 12.9 18.1 46.7 22.5 

PBV (x)  1.3 1.2 1.2 1.1 

Dividend yield (%) 2.6 2.1 1.1 2.1 

ROE (%) 9.7 6.4 2.4 5.0 

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 (24/07/2020) 19.00 

SET Index 1,340.92 

Foreign limit/actual (%) 25.00/5.55 

Paid up shares (million) 1,693.90 

Free float (%) 69.39 

Market cap (Bt m) 32,184.04 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 244.25 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 22.60, 11.50, 18.84 

Source: Setsmart 
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คงราคาเหมาะสม 22 บาท แนะน าซ้ือ แนะติตตามประมลูสายสีส้ม 
เราคงราคาเหมาะสม 22 บาท (SOTP) ขณะทีร่าคาปัจจบุนัของ CK ที ่19 บาท ต ่ากวา่ NAV ทีถ่อืในบรษิทัลูก (BEM, CKP, 
TTW) ที ่38.5 บาท/หุน้อยูถ่งึ 103% ซึง่มองวา่มากเกนิไป ระยะสัน้ ตดิตามการประมลูสายสสีม้ ซึง่หาก BEM ชนะประมลู จะ
เป็น Key Catalyst ช่วยปลดลอ็กความกงัวลในประเดน็ปรมิาณงานในมอืทีเ่หลอืไมม่ากไดท้นัที และยกฐานรายไดง้านก่อสรา้ง
ไปอกี 6 ปีขา้งหน้า หนุนการเขา้สู่ S-Curve รอบใหม ่อย่างไรกต็าม Key Risk คอืการเปิดประมลูล่าช้ากวา่แผน และการแพร่
ระบาด COVID-19 รอบ 2 ซึง่กระทบกบั BEM  
ความเสีย่ง – โครงการประมลูใหมท่ีอ่อกมาน้อยกว่าคาด, ความล่าชา้ในการประมลูงาน และกอ่สรา้ง, ค่าแรงและราคาวตัถุดบิทีส่งูขึน้, 
ปัญหาทางการเมอืง, เศรษฐกจิฟ้ืนตวัชา้, COVID-19 ระบาดรอบสอง 

 
 2Q20E Earnings Preview 

(Bt mn) 2Q20E 1Q20 %Q-Q  2Q19     %Y-Y 

Revenue 5,250 5,357 -2.0  5,495 -4.5  

Costs 4,788 4,878 -1.8  5,051 -5.2  

Gross profit  462 478 -3.4  443  4.2  

SG&A costs 554 551  0.4  747 -25.8  

Interest charge 306 306 -0.1  300  1.9  

Norm profit   34 -112 n/a  146 -77.0  

Net profit 34 -112 n/a  961 -96.5  

Gross margin (%) 8.8 8.9 -0.1 8.1 0.7 

Norm earnings margin (%) 0.6 -2.1 2.7 2.7 -2.0 

Net profit margin (%)  0.6 -2.1 2.7 17.5 -16.8 

Source: FSS Estimate 
 

 
   
 
    Figure 1: CK’s Backlog 

     
    Source: Company Data, FSS Research 
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    Figure 2: Rail Future Project 

     
    Source: CK Presentation 
 

  
    Figure 3: SRT Double Track Future Project 

     
    Source: CK Presentation 



 
CK (CK TB) 

 

หน้า 4 จาก 6 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue  35,923 29,296 23,010 19,743 21,390 

Cost of sales  33,088 26,976 21,028 18,164 19,679 

Gross profit 2,835 2,320 1,982 1,579 1,711 

SG&A  2,131 1,867 2,430 2,221 2,139 

Operating profit 703 453 -448 -642 -428 

Other income 1,505 1,620 1,739 1,645 1,646 

EBIT 2,208 2,073 1,291 1,003 1,218 

EBITDA 3,202 2,778 1,818 1,601 1,942 

Interest charge  1,393 1,248 1,226 1,232 1,242 

Tax on income  91 87 126 57 6 

Earnings after tax  1,548 1,698 978 709 1,453 

Minority Interests 41 -8 15 20 21 

Norm profit 1,507 1,706 963 689 1,432 

Extraordinary items   303 788 815 0 0 

Net profit 1,810 2,494 1,778 689 1,432 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash and equivalent 8,897 8,934 9,160 4,873 3,974 

Accounts receivable 5,462 7,406 3,643 3,356 3,636 

Inventory 7,971 4,652 2,177 4,541 4,920 

Other current asset 6,066 5,556 3,973 3,751 4,064 

Total current assets 28,396 26,549 18,953 16,521 16,594 

Investment  41,735  46,105  51,270  53,834  56,525  

PPE 8,896 10,397 11,947 10,639 10,591 

Other assets 248 449 416 197 214 

Total Assets 50,879 56,952 63,633 64,670 67,330 

Short term loan 8,265 6,320 1,874 2,500 2,000 

Account payable 4,038 5,397 2,574 2,361 2,558 

Current maturities 3,709 4,826 1,525 1,556 1,610 

Other current liabilities  9,086 12,495 11,936 10,267 11,123 

Total current liabilities 25,097 29,038 17,909 16,684 17,291 

Long term debt 27,320 25,550 33,605 32,944 33,990 

Other LT liabilities 30,304 28,634 36,864 36,395 37,631 

Total liabilities 55,401 57,672 54,773 53,079 54,922 

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  11,627 13,365 14,313 14,658 15,517 

Others  5,121 5,318 6,341 6,341 6,341 

Minority Interest 387 408 420 375 406 

Shareholders' equity 23,873 25,829 27,813 28,112 29,003 

 

 

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit 1,548 1,698 978 709 1,453 

Depreciation etc. 993 994 995 996 997 

Change in working capital 15,745 6,552 4,647 -3,327 255 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation 18,286 9,244 6,621 -1,622 2,705 

Capital expenditures  -5,465 -5,043 -7,889 -2,187 -3,642 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -5,465 -5,043 -7,889 -2,187 -3,642 

Free cash flow 12,820 4,201 -1,268 -3,809 -937 

Net borrowings -18,009 -2,598 308 -4 600 

Equity capital raised  1,029 218 1,036 -45 31 

Dividend paid  -557 40 -30 -364 -594 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from financing  -17,538 -2,341 1,314 -413 37 

Net Change in cash -4,717 1,861 45 -4,222 -900 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue -21.5 -18.4 -21.5 -14.2 8.3 

EBITDA -5.6 -13.2 -34.6 -11.9 21.3 

Net profit -9.6 37.8 -28.7 -61.3 107.9 

Normalized earnings -13.0 13.2 -43.5 -28.5 107.9 

Profitability (%)      

Gross profit margin 7.9 7.9 8.6 8.0 8.0 

EBITDA margin 8.9 9.5 7.9 8.1 9.1 

EBIT margin 6.1 7.1 5.6 5.1 5.7 

Normalized profit margin 4.2 5.8 4.2 3.5 6.7 

Net profit margin 5.0 8.5 7.7 3.5 6.7 

Normalized ROA 1.9 2.0 1.2 0.8 1.7 

Normalize ROE 6.3 6.6 3.5 2.4 5.0 

Normalized ROCE 2.8 3.1 1.5 1.1 2.2 

Risk (x)      

D/E 2.3 2.2 2.0 1.9 1.9 

Net D/E 1.9 1.9 1.6 1.7 1.8 

Net debt/EBITDA 14.5 17.5 25.1 30.1 26.3 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.07 1.47 1.05 0.41 0.85 

Normalized EPS 0.89 1.01 0.57 0.41 0.85 

EBITDA 1.89 1.64 1.07 0.95 1.15 

Book value 13.87 15.01 16.17 16.37 16.82 

Dividend 0.50 0.50 0.40 0.20 0.40 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 17.8 12.9 18.1 46.7 17.8 

Norm P/E 21.4 18.9 33.4 46.7 21.4 

P/BV 1.4 1.3 1.2 1.2 1.4 

EV/EBITDA 7.9 9.5 5.9 4.9 7.9 

Dividend yield (%) 2.6 2.6 2.1 1.1 2.6 

      

      

      

      
 

 



 
 
 

หน้า 5 จาก 6 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 

ส านกังานใหญ ่ ส านกังานเอ็ม บ ีเค ทาวเวอร ์ ส านกังานอลัมา่ลงิค ์ ส านกังานอมัรนิทร ์ทาวเวอร ์ สาขา เซ็นทรลัป่ินเกลา้ 1 

999/9 อาคารด ิออฟฟิศเศส แอท ชัน้ 15 อาคารเอ็ม บ ีเค ทาวเวอร ์ 25 อาคารอัลมา่ลงิค ์ชัน้ 9,14,15 496/502 อาคารอัมรนิทร ์ทาวเวอร ์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ป่ินเกลา้  

เซ็นทรัลเวลิด ์ชัน้ 18 , 25 เลขที ่444 ถนนพญาไท แขวงวังใหม่ ซ.ชดิลม ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนิี ชัน้ 20 ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนีิ ทาวเวอร ์ชัน้ที ่16 หอ้ง 2160/1 

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

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

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

สาขา บางกระปิ สาขา บางนา สาขา สนิธร 1 สาขา เคีย่นหงวน (สนิธร 2) สาขา แจง้วฒันะ 

3105 อาคารเอ็นมารค์ ชัน้ 3 589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 140/1 อาคารเคีย่นหงวน 2 ชัน้ 18 99, 99/9  

หอ้งเลขที ่A3R02  ถ.ลาดพรา้ว ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์

แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะปิ (เดมิ 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ยนูติเลขที ่1904 ชัน้ 19 

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

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

 02-740-7100   02-005-4193 

     

สาขา ประชาชืน่ สาขา รงัสติ สาขา รตันาธเิบศร ์   

105/1 อาคารบ ีชัน้ 4 1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 576 ถ.รัตนาธเิบศร ์   

ถ.เทศบาลสงเคราะห ์แขวงลาดยาว ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี   

เขตจตจัุกร จ.กรุงเทพมหานคร ต.คคูต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี จ.นนทบรุี   

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

     

สาขา ขอนแกน่ สาขา อุดรธาน ี สาขาเชยีงใหม ่2 สาขา เชยีงราย  สาขา แมส่าย 

311/1 197/29, 213/3 310  353/15 หมู ่4 ต.รมิกก 119 หมู ่10 ต.แมส่าย 

ถ.กลางเมอืง ถ.อดุรดุษฏ ีต. หมากแขง้ หมูบ่า้นเชยีงใหมแ่ลนด ์ อ.เมอืงเชยีงราย จ.เชยีงราย อ.แมส่าย จ.เชยีงราย 

ต. ในเมอืง อ.เมอืงอุดรธานี จ.อดุรธานี ถ.ชา้งคลาน ต.ชา้งคลาน 053-750-120 053-640-599 

อ.เมอืงขอนแกน่ จ.ขอนแกน่ 042-245-589 อ.เมอืง จ.เชยีงใหม่   

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

     

สาขา นครราชสมีา สาขา ออนไลนภ์เูก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา ตรงั สาขา สรุาษฏธ์าน ี

198/1 ตรอกสมอราย 22/18 106 ชัน้ลอย ถ.ประชาธปัิตย ์ 59/28 ถ.หว้ยยอด ต.ทับเทีย่ง 173/83-84 หมู ่1 ถ.วัดโพธิ-์บางใหญ่ 

ต.ในเมอืง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อ.เมอืงตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเตีย้ อ.เมอืงสรุาษฎธ์านี 

อ.เมอืงนครราชสมีา จ.นครราชสมีา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมอืงภูเก็ต  074-243-777 075-211-219 จ.สรุาษฎธ์านี 

044-288-700, 044-014-322,  จ.ภูเก็ต   077-222-595 

044-014-323 076-210-499    

     

สาขา ปัตตาน ี     

300/69-70 หมู ่4 ต.รูสะมแิล     

อ.เมอืง จ.ปัตตานี     

073-350-140-4     

     

     

                                            
ค านยิามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซือ้”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถอื”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนือ่งจากราคาปัจจบุนั  สงูกวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

TRADING BUY “ซือ้เก็งก าไรระยะสัน้”   เนือ่งจากมปีระเด็นทีม่ผีลบวกตอ่ราคาหุน้ในระยะสัน้ แมว้า่ราคาปัจจบุนัจะสงูกวา่มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทนุมากกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่สงูกวา่ ตลาด 

NEUTRAL “ลงทนุเทา่กบัตลาด”     เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่เทา่กบั ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทนุนอ้ยกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่ต า่กวา่ ตลาด 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนทีค่าดหวงัอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดทีเ่พิม่ขึน้ หรอืลดลงในขณะนัน้ 

 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบบันีจั้ดท าโดยบรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) “บรษัิท” ขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานฉบบันีถ้กูจัดท าขึน้บนพืน้ฐานของแหลง่ขอ้มลูที่

เชือ่วา่หรอืควรเชือ่วา่มคีวามน่าเชือ่ถอื และ/หรอืมคีวามถกูตอ้ง อยา่งไรก็ตามบรษัิทไมร่ับรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักลา่ว ขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงาน

ฉบบันีอ้าจมกีารเปลีย่นแปลง แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิไดต้ลอดเวลาโดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ บรษัิทไมม่คีวามประสงคท์ีจ่ะชกัจงูหรอืชีช้วนใหผู้ล้งทนุ ลงทนุซือ้หรอืขาย

หลกัทรัพยต์ามทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้ รวมทัง้บรษัิทไมไ่ดร้ับประกนัผลตอบแทนหรอืราคาของหลกัทรัพยต์ามขอ้มลูทีป่รากฏแตอ่ยา่งใด บริษัทจงึไมร่ับผดิชอบตอ่ความ

เสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลูหรอืความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชไ้มว่า่กรณีใดก็ตาม ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและใชด้ลุยพนิจิอยา่งรอบคอบในการตดัสนิใจลงทนุ 

บรษัิทขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบบันี ้หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชป้ระโยชน ์คดัลอก ดดัแปลง ท าซ า้ น าออก

แสดงหรอืเผยแพรต่อ่สาธารณชนไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดร้ับอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบรษัิทลว่งหนา้ การลงทนุในหลกัทรัพยม์คีวามเสีย่ง ผูล้งทนุควรศกึษา

ขอ้มลูและพจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ  

 

บรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) บนหลกัทรัพย ์

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 โดยบรษัิทฯ อาจจัดท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรัพยอ์า้งองิดงักลา่ว ดงันัน้ นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดใน

หนังสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทนุ 
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สญัลกัษณ ์N/R  หมายถงึ “ไมป่รากฏชือ่ในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากบัดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงไวน้ี ้ เป็นผลทีไ่ดจ้ากการส ารวจและประเมนิขอ้มลูทีบ่รษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจดทะเบยีน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูทีผู่ล้งทนุทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได ้ผลส ารวจดงักลา่วจงึเป็นการน าเสนอขอ้มลูในมมุมอง

ของบคุคลภายนอกตอ่มาตรฐานการก ากบัดแูลกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน โดยไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน อกีทัง้มไิด ้

ใชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดงันัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนีจ้งึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิการของบรษัิทจดทะเบยีน และไมถ่อื

เป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทจดทะเบยีนหรอืค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณของตนเองในการวเิคราะหแ์ละตดัสนิใจในการใชข้อ้มลู

ใด ๆ ทีเ่กีย่วกบับรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงในผลส ารวจนี ้ 

ท ัง้นี ้บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

 

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

 

โครงการแนวรว่มปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (THAI CAC) 

1 ขอ้มลู CG Score ประจ าปี 2562 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏบัิตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย  

   (ขอ้มลู ณ วันที ่30 พฤศจกิายน 2561) ม ี2 กลุม่ คอื 

   - ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 

   - ไดร้ับการรับรอง CAC 
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