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 CPF (CPF TB) 
 บมจ. เจริญโภคภณัฑอ์าหาร 

Current Previous Close 2021 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

T-BUY T-BUY 26.5 U.R. U.R. Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดก าไรสทุธิ 3Q20 จะท าจดุสงูสดุใหม่ แนะน าเกง็ก าไร BT (mn)  2019 2020E 2021E 2022E 

Normalized earnings   14,713 20,859 21,373 22,758 

Net profit 18,456 20,859 21,373 22,758 ระยะสัน้ คาดก าไรสทุธิ 3Q20 ท า New High จากทัง้ปริมาณขายท่ีดีขึน้แทบทุก
ประเทศหลงั Reopen และราคาเน้ือสตัวป์รบัตวัขึน้ โดยเฉพาะราคาหมไูทยและ
หมเูวียดนาม  ในขณะท่ีต้นทุนอาหารสตัวย์งัทรงตวัต า่ จึงคาดรายได้จะโตดี
ต่อเน่ือง และคาดเหน็อตัราก าไรขัน้ต้นท า New High รวมถึงการฟ้ืนตวัของส่วน
แบ่งก าไรบริษทัร่วมทัง้ CPALL และ Hylife ท่ีกลบัมาฟ้ืนตวั Q-Q ส าหรบัในแง่ 
Operation เราคาดผ่านจดุสงูสุดใน 3Q20 และจะอ่อนตวัลงใน 4Q20 แต่ในแง่
ก าไรสทุธิอาจไม่อ่อนตวัลง เพราะอยู่ระหว่างขออนุมติัจากผู้ถือหุ้นในวนัท่ี 27 
ต.ค. เพ่ือเข้าซ้ือธรุกิจสกุรในจีนจาก CPG และอยู่ระหว่างรอผลพิจารณาการเข้า
ซ้ือ Tesco จาก OTCC คาดจะได้เหน็ข้อสรปุภายในเดือนน้ี หรืออย่างช้าเป็นต้น 
พ.ย. ทัง้น้ีเราอยู่ระหว่างทบทวนประมาณการก าไรปีหน้า จากการรวมธรุกิจสุกร
ในจีน และระยะสัน้คาดรบัรู้ผลกระทบเชิงลบจากการซ้ือ Tesco เพราะมองว่า
ส่วนแบ่งก าไรจาก Tesco จะยงัไม่สามารถหกัล้างค่าใช้จ่ายและภาระดอกเบีย้
จ่ายจากดีลได้ทัง้หมด ในขณะท่ีเรามองแนวโน้มราคาเน้ือสตัวน่์าจะทรงตวัถึง
ปรบัลงเม่ือเทียบกบัปีน้ี จาก Supply ท่ีน่าจะเพ่ิมขึน้ ตามภาวะการเลีย้งสตัวใ์น
จีนท่ีกลบัมาคึกคกัมากขึน้ กอปรกบัยงัต้องติดตามแนวโน้มราคาวตัถดิุบ ซ่ึง
หากยงัปรบัตวัขึน้ อาจกระทบต่ออตัราก าไรขัน้ต้นของบริษทัในปีหน้าได้ และ
อยู่ระหว่างปรบัใช้ราคาเป้าหมายปี 2021 คงค าแนะน าเพียงเกง็ก าไร 

คาดก าไรสทุธิ 3Q20 ท า New High 

คาดก าไรสทุธ ิ3Q20 อยูท่ี ่6,740 ลา้นบาท (+11.8% Q-Q, +11.2% Y-Y) หากไมร่วม
ก าไรขายเงนิลงทุนและก าไรจาก Biological Asset คาดมกี าไรปกตอิยูท่ี ่ 6,240 ลา้น
บาท (+28.1% Q-Q, +93.7% Y-Y) สาเหตุที่ก าไรฟ้ืนตวัด ี Q-Q มาจากการกลบัมา 
Reopen ท าใหป้รมิากการขายดขีึน้แทบทุกประเท  และก าไรที่เตบิโตสงูมากจากปี
ก่อนมาจากราคาเน้ือสตัวท์ีส่งูขึน้เป็นหลกั โดยราคาหมไูทยเฉลีย่ 3Q20 เท่ากบั 80 
บาท/กก. (+14.3% Q-Q, +21.8% Y-Y), ราคาไก่ไทยเท่ากบั 33.67 บาท/กก. (+6.9% 
Q-Q, -7.3% Y-Y) และราคาหมเูวยีดนามเฉลีย่อยู่ที่ราว 8 หมื่นด่องต่อกก. (+7.6%  
Q-Q, +108% Y-Y) สว่นธุรกจิกุ้งฟ้ืนตวัขึน้ไดด้มีาจาก Demand ในประเท เป็นหลกั 
คาดรายไดร้วมใน 3Q20 จะเตบิโตด ี+3.3% Q-Q, +12% Y-Y ในขกะทีต่น้ทุนอาหาร
สตัวโ์ดยรวมทรงตวัถงึอ่อนตวัลงจากปีก่อนเลก็น้อย โดยขา้วโพดเฉลีย่อยูท่ี ่ 9.3 บาท/
กก. (+4.7% Q-Q, -1.6% Y-Y) ส่วนกากถัว่เหลอืง 14.02 บาท/กก. (+0.5% Q-Q, -1% 
Y-Y) จงึคาดอตัราก าไรขัน้ตน้จะขยบัขึน้ท า New High ที ่18.5% จาก 18.1% ใน 2Q20 
และ 13.5% ใน 3Q19 และคาดส่วนแบ่งก าไรจากบรษิทัรว่มจะกลบัมาดขีึน้ Q-Q จาก
ทัง้การฟ้ืนตวัของ CPALL และ Hylife แต่ยงัลดลง Y-Y เพราะปีก่อนไมม่ ีCOVID-19  

แนวโน้ม 4Q20 จะอ่อนตวัลง Q-Q แต่อาจดีกว่าท่ีเคยคาดไว้ 

หากก าไรปกต ิ 3Q20 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะมกี าไรปกต ิ 9M20 อยูท่ี ่17,553 ลา้น
บาท (+66.4% Y-Y) คดิเป็นสดัส่วน 84% ของประมากการทัง้ปี แมค้าดก าไร 4Q20 
จะอ่อนตวัลง Q-Q ตามฤดกูาล รวมถงึราคาไก่ไทยและหมเูวยีดนามเริม่อ่อนตวัลงล่าสุด
ราคาเฉลี่ย 4QTD อยูท่ี ่32.5 บาท/กก. (-3.4% Q-Q) และ 7.7 หมื่นดอ่งต่อกก. (-4% 
Q-Q) ตามล าดบั แต่มแีนวโน้มทีจ่ะดกีวา่คาด ปัจจบุนัคาดไวร้าว 3.5 – 4 พนัลา้นบาท   

ความเสีย่งคอื ราคาเนื้อสตัวต์กต า่, ตน้ทุนอาหารสตัวป์รบัตวัสงูขึน้, ค าสัง่ซื้อฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, 
อุปสรรคทางการคา้ทัง้ทีเ่กดิจากภาษีและมใิช่ภาษ ี และการถูกแทรกแซงจากรฐับาลในประเทศ
ทีเ่ขา้ไปลงทุน 

(มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 1.64 2.35 2.48 2.64 

EPS (Bt) 2.07 2.35 2.48 2.64 

% growth  20.5 13.4 5.6 6.5 

Dividend (Bt) 0.70 0.80 0.85 0.90 

BV/share (Bt) 19.54 22.24 24.10 25.85 

EV/EBITDA (x) 14.8 10.5 10.4 9.8 

Normalized PER (x) 16.2 11.3 10.7 10.0 

PER (x) 12.8 11.3 10.7 10.0 

PBV (x)  1.4 1.2 1.1 1.0 

Dividend yield (%) 2.6 3.0 3.2 3.4 

ROE (%) 11.0 10.9 10.3 10.2 

YE No. of shares (million) 8,611 8,611 8,611 8,611 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (14/10/2020) 26.50 

SET Index 1,263.99 

Foreign limit/actual (%) 40.00/29.12 

Paid up shares (million) 8,611.24 

Free float (%) 45.65 

Market cap (Bt m) 228,197.92 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 1,262.19 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 35.25, 18.70, 28.98 

Source: Setsmart 
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ต้นทุนอาหารสตัวท่ี์ปรบัขึน้ อาจกระทบต่ออตัราก าไรปีหน้า  

ล่าสดุราคาวตัถุดบิอาหารสตัวท์รงตวัถงึปรบัขึน้ใน 4QTD โดยราคาขา้วโพดเลีย้งสตัวย์งัทรงตวัอยูท่ี ่ 9.2 – 9.3 บาท/
กก. ซึง่สอดคลอ้งกบัฤดูกาลทีเ่ป็น Low Season ของปรมิากขา้วโพด สว่นราคากากถัว่เหลอืงขยบัขึน้มาอยูท่ี ่14.5 – 
15 บาท/กก. ทัง้น้ีคาดยงัไมก่ระทบต่อตน้ทุนในช่วง 2H20 เพราะบรษิทัมกีารซือ้ล่วงหน้าไวพ้อใชร้าว 4-6 เดอืน คาด
จะเริม่รบัรูต้น้ทุนทีแ่พงขึน้อยา่งเรว็ใน 1Q21 เป็นต้นไป อยา่งไรกต็าม ก สถานการก์ราคาปัจจบุนัแมจ้ะปรบัขึน้จาก
ราคาเฉลี่ยปี 2020 แต่ถอืวา่ยงัเป็นระดบัราคาทีใ่กล้เคยีกบัปี 2019 ในขกะที่ราคาเน้ือสตัวโ์ดยรวมยงัสงูกวา่ปี 2019 
อยูม่าก โดยเฉพาะหมไูทยและหมเูวยีดนาม คาดวา่บรษิทัจะยงัสามารถรกัษาอตัราก าไรไดใ้กลเ้คยีงเป้าหมายทีร่ะดบั 
14% - 15% ได ้ แต่อาจอ่อนตวัลงจากปี 2020 ทัง้น้ีเรายงัตอ้งตดิตามแนวโน้มตน้ทุนวตัถุดบิและราคาเน้ือสตัวอ์ยา่ง
ใกลช้ดิต่อไป  

อยู่ระหว่างทบทวนประมาณการปีน้ี-ปีหน้า  

เราอยูร่ะหวา่งทบทวนประมากการก าไรปี 2020 และ 2021 เพราะยงัมอีกีหลายเหตุการก์ทีร่ออยูท่ ัง้ การซือ้ธรุกจิสกุร
ในจนีจาก CPG ปัจจบุนัอยูร่ะหวา่งขออนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ในวนัที ่ 27 ต.ค. ซึง่หากไดร้บัอนุมตั ิ จะเกดิการรวมผล
ประกอบการของธุรกจิสุกรในจนี และคาดรบัรูก้ าไรจากการปรบัมลูคา่เงนิลงทุน CTI ราว US$84 ลา้นหรอื 2.6 พนัลา้น
บาท (One Time และ Non-Cash) ภายใน 4Q20 และยงัมปีระเดน็การเขา้ซือ้ Tesco ซึง่อยูร่ะหวา่งรอ OTCC พจิารกา 
คาดจะรูผ้ลภายในเดอืน ต.ค. น้ี หรอือยา่งชา้คอืตน้ พ.ย. ซึง่หากไดร้บัอนุญาตใหเ้ขา้ซือ้ได ้คาดจะตอ้งเผชญิผลลบจาก
คา่ใชจ้า่ยและภาระดอกเบีย้จ่ายทีเ่กดิจากดลี ซึง่เรามองวา่ส่วนแบ่งก าไรจาก Tesco จะไมส่ามารถหกัลา้งคา่ใช้จา่ย
ดงักล่าวได ้ ในขกะทีแ่นวโน้มก าไรในปีหน้ามทีัง้ปัจจยับวกและลบ โดยปัจจยับวกมาจากการรวมธรุกจิสกุรในจนีเตม็ปี 
ซึง่ CPF จะรบัรูส้่วนแบ่งก าไร เบื้องตน้คาดเป็นบวกต่อก าไรของ CPF ราว 11% สว่นปัจจยัลบมาจากการรบัรูส้่วนแบ่ง
ก าไรจาก Tesco ซึง่น่าจะยงัไมส่ามารถหกัลา้งผลกระทบของดอกเบีย้จา่ยไดท้ัง้หมด สว่นแนวโน้มราคาเน้ือสตัว์
โดยรวมเรามองวา่ผา่นจุดสงูสดุในปีน้ีแลว้ อาจอ่อนตวัลงหรอืทรงตวัในปีหน้า เพราะมองวา่ Supply ใหมน่่าจะเริม่ทยอย
เขา้สูต่ลาด โดยเฉพาะการเลีย้งสตัวใ์นจนีทีก่ลบัมาคกึคกัมากขึน้ แมร้าคาเน้ือสตัวจ์ะขึน้อยู่กบัราคาวตัถุดบิบางส่วน แต่
ปัจจยัหนุนหลกัจะมาจาก Demand-Supply มากกวา่ 

3Q20Earnings Preview 

(Btmn) 3Q20E 2Q20 %Q-Q 3Q19 %Y-Y 

Sales revenue 148,509 143,805 3.3 132,597 12.0 

Costs 121,035 117,741 2.8 114,660 5.6 

Gross profit 27,474 26,064 5.4 17,937 53.2 

SG&A costs 14,405 13,626 5.7 13,454 7.1 

Interest charge 4,401 4,491 -2.0 3,380 30.2 

Norm profit 6,240 4,872 28.1 3,222 93.7 

Net profit 6,740 6,029 11.8 6,062 11.2 

EPS (Bt/share) 0.765 0.682 11.8 0.686 11.2 

Gross margin % 18.5 18.1 0.4 13.5 5.0 

SG&A as % of Sales  9.7 9.5 0.2 10.1 -0.4 

Net margin % 4.5 4.2 0.3 4.6 -0.1 
  Source: FSS Estimates 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn)  2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Revenue 541,937 532,573 559,202 587,162 616,520 

Cost of sales 476,228 456,269 463,019 488,519 512,945 

Gross profit 65,709 76,304 96,183 98,643 103,575 

SG&A 52,049 54,819 57,598 60,478 63,502 

Operating profit 13,660 21,485 38,585 38,166 40,074 

Other income 3,223 3,173 2,516 2,936 3,083 

EBIT 16,884 24,658 41,101 41,101 43,156 

EBITDA 33,557 41,238 58,681 59,931 63,236 

Interest charge 11,703 13,785 14,635 14,285 14,735 

Tax on income 6,212 5,446 7,382 7,545 8,001 

Earnings after tax -1,031 5,428 19,085 19,271 20,420 

Minority interest -5,893 -5,642 -8,668 -8,807 -9,248 

Normalized earnings 7,785 14,713 20,859 21,373 22,758 

Extraordinary items 7,746 3,743 0 0 0 

Net profit 15,531 18,456 20,859 21,373 22,758 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn)  2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Cash 31,478 32,094 31,471 30,877 30,871 

Accounts receivable 40,749 33,118 37,535 39,412 41,383 

Inventory 59,632 60,987 58,353 61,567 64,645 

Other current assets 53,684 52,448 54,660 56,711 62,436 

Total current assets 185,543 178,646 182,020 188,567 199,335 

Investments 111,527 130,682 140,286 150,268 160,748 

Plant, property & 

equipment 197,052 199,078 201,702 207,872 212,793 

Other assets 133,970 125,645 138,375 139,494 128,337 

Total assets 628,091 634,051 662,382 686,200 701,214 

Short-term loans 94,217 94,680 95,012 94,328 93,136 

Accounts payable 35,459 32,184 34,251 36,137 37,944 

Current maturities 27,128 42,727 40,000 40,000 41,000 

Other current liabilities 25,408 28,120 29,638 31,120 32,676 

Total current liabilities 182,212 197,711 198,900 201,585 204,755 

Long-term debt 208,948 196,495 199,560 202,931 202,931 

Other non-current liab. 18,272 20,972 21,809 22,899 12,330 

Total non-current liab. 227,220 217,467 221,369 225,830 215,261 

Total liabilities 409,433 415,178 420,269 427,415 420,017 

Registered capital 9,292 9,292 9,292 9,292 9,292 

Paid up capital 8,611 8,611 8,611 8,611 8,611 

Share premium 57,299 57,299 57,299 57,299 57,299 

Legal reserve 929 929 929 929 929 

Retained earnings 83,695 86,436 109,648 125,711 140,731 

Minority Interests 53,125 50,597 50,626 51,235 58,627 

Shareholders' equity 203,659 203,872 227,113 243,785 266,197 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn)  2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Net profit 15,531 18,456 20,859 21,373 22,758 

Depre. & amortization 16,673 16,579 17,579 18,829 20,079 

Change in working capital -15,377 6,985 -467 -1,443 -7,411 

Other adjustments -23,065 -16,925 -9,575 -9,373 -3,089 

Cash flow from operations -6,238 25,095 28,397 29,387 32,337 

Capital expenditure -35,258 -27,568 -10,766 -23,506 -25,000 

Others 6,163 -5,897 1,110 -1,118 11,156 

Cash flow from investing -29,094 -33,465 -9,656 -24,624 -13,844 

Free cash flow -35,332 -8,370 18,741 4,763 18,493 

Net borrowings -10,009 453 332 -684 -1,192 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -5,568 -6,955 -6,881 -7,309 -7,738 

Others 52,861 5,845 1,175 4,461 -9,569 

Cash flow from financing 37,283 -657 -5,374 -3,532 -18,499 

Net change in cash   1,951 -9,027 13,366 1,231 -5 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue 8.1 -1.7 5.0 5.0 5.0 

EBITDA 26.6 22.9 42.3 2.1 5.5 

Net profit 1.8 18.8 13.0 2.5 6.5 

Normalized earnings 32.0 89.0 41.8 2.5 6.5 

Profitability (%)      

Gross profit margin 12.1 14.3 17.2 16.8 16.8 

EBITDA margin 6.2 7.7 10.5 10.2 10.3 

EBIT margin 3.1 4.6 7.3 7.0 7.0 

Normalized profit margin 1.4 2.8 3.7 3.6 3.7 

Net profit margin 2.9 3.5 3.7 3.6 3.7 

Normalized ROA 1.2 2.9 3.1 3.1 3.2 

Normalize ROE 4.7 11.0 10.9 10.3 10.2 

Normalized ROCE 3.8 5.7 8.9 8.5 8.7 

Risk (x)      

D/E 2.5 2.5 2.2 2.1 1.9 

Net D/E 2.3 2.3 2.0 1.9 1.7 

Net debt/EBITDA 11.3 9.3 6.6 6.6 6.2 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.72 2.07 2.35 2.48 2.64 

Normalized EPS 0.83 1.64 2.35 2.48 2.64 

EBITDA 3.90 4.79 6.81 6.96 7.34 

Book value 19.22 19.54 22.24 24.10 25.85 

Dividend 0.65 0.70 0.80 0.85 0.90 

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)      

P/E 15.4 12.8 11.3 10.7 10.0 

Norm P/E 31.9 16.2 11.3 10.7 10.0 

P/BV 1.4 1.4 1.2 1.1 1.0 

EV/EBITDA 18.1 14.8 10.5 10.4 9.8 

Dividend yield (%) 2.5 2.6 3.0 3.2 3.4 

      

      

      

      
 



 
 
 

หน้า 4 จาก 5 

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 (ฝ่ังรมิบงึแกน่นคร) 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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สญัลกัษณ์

 

 

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 

 


