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 CPF (CPF TB) 
 บมจ. เจริญโภคภณัฑอ์าหาร 

Current Previous Close 2021 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY T-BUY 27.5 37.0 + 34.6% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

4Q20 จะเร่ิมรวมธรุกิจหมูจีน และ Tesco สทุธิแล้วเป็นบวก BT (mn)  2019 2020E 2021E 2022E 

Normalized earnings   14,713 22,901 22,511 24,079 

Net profit 18,456 25,797 22,511 24,079 คาดปิดดีล Tesco วนัน้ี 18 ธ.ค. 20 และจะเร่ิมรวมส่วนแบ่งก าไรใน 4Q20 ราว 12 
วนั แม้คาดส่งผลลบจากดอกเบีย้จ่ายท่ีสงูขึน้ รวมถึงค่าใช้จ่ายดีล แต่คาดถกู
หกัล้างได้หมด จากผลบวกของการรวมธรุกิจหมใูนจีนเข้ามาราว 1-1.5 เดือน 
เบือ้งต้นคาดก าไรสทุธิ 4Q20 ยงัสดใสต่อเน่ือง โดยจะรบัรู้ก าไรพิเศษจากดีลหมู
จีนราว 2 พนัล้านบาท แต่หากพิจารณา Operation เดิมของ CPF น่าจะอ่อนตวั
ลงใน 4Q20 เพราะปกติเป็น Low Season และราคาเน้ือสตัว ์ โดยรวมอ่อนตวัลง 
ส าหรบัปี 2021 บริษทัยงัตัง้เป้าเติบโตต่อเน่ือง แม้ราคาเน้ือสตัวอ์าจอ่อนตวัลง
จากราคาท่ีสงูผิดปกติในปี 2020 แต่คาดยงัเป็นระดบัราคาท่ีสูงกว่าปี 2019 อยู่
พอควร เพราะโรค ASF ในหมยูงัมีอยู่ และล่าสดุก าลงัระบาดในเวียดนามอีกครัง้ 
ส่วนแนวโน้มราคาวตัถดิุบกากถัว่เหลืองท่ีปรบัตวัสงูขึน้และจะเร่ิมกระทบต้นทุน
ใน 1Q21 บริษทัอยู่ระหว่างปรบัเพ่ิมประสิทธิภาพการเลีย้ง โดยตัง้เป้าจะรกัษา
ระดบัต้นทุนให้ใกล้เคียงปี 2020 ทัง้น้ีเราปรบัเพ่ิมก าไรปกติปี 2020 ขึน้ 10% และ
ปี 2021 ขึน้ 6% เป็นระดบั 2.2 หมื่นล้านบาท (ทรงตวัใกล้เคียงปี 2020) โดยรวม
ธรุกิจหมูจีน (เป็นบวก) ซ่ึงหกัล้างผลลบจากการรวม Tesco และผลของราคา
เน้ือสตัวท่ี์อ่อนตวัลงได้ทัง้หมด และปรบัใช้ราคาเป้าหมายปี 2021 ท่ี 37 บาท 
(ปรบั PE เป็น 15 เท่า จาก 17 เท่า) เพราะการรวมธรุกิจหมูจีน ท าให้ผลการ
ด าเนินงานพ่ึงพิงธรุกิจ Farm มากขึน้ ซ่ึงจะมีความผนัผวนตามราคาเน้ือสตัว์
มากขึน้ แต่ด้วย Upside ท่ียงักว้าง และราคาหุ้นปัจจบุนัคิดเป็น PE2021 เพียง 
10.5 เท่า จึงปรบัค าแนะน าเป็น ซ้ือ จากเดิม เกง็ก าไร 
คาด Operation 4Q20 น่าจะอ่อนลง แต่ก าไรสทุธิยงัสดใสเพราะรวมหมใูนจีน 
ระยะสัน้ คาดก าไรปกต ิ(ไม่รวมธรุกจิสกุรในจนี) 4Q20 จะยงัเตบิโต Y-Y แต่น่าจะอ่อน
ตวัลง Q-Q ตามปัจจยัฤดกูาลทีเ่ป็น Low Season ของธรุกจิ และราคาเน้ือสตัวอ์่อนตวั
ลง โดยราคาไก่ไทย 4QTD เท่ากบั 32 บาท/กก. (-5% Q-Q, -9.4% Y-Y), ราคาหมไูทย
เฉลีย่ที ่ 76 บาท/กก. (-5% Q-Q, +26% Y-Y) และราคาหมเูวยีดนามเฉลีย่ที ่ 69,864 
ดอ่ง/กก. (-11.9% Q-Q, +6.8% Y-Y) ในขณะทีร่าคาวตัถุดบิยงัปรบัขึน้น้อยเมื่อเทยีบ
กบัราคาในตลาด เพราะบรษิทัมสีตอ็กราคาต ่าทีซ่ือ้ไวล้่วงหน้า จงึคาดอตัราก าไรขัน้ตน้
จะลดลงเลก็น้อยจาก Q-Q แต่ยงัสูงขึน้เมื่อเทยีบกบัปีก่อน อยา่งไรกต็าม ในไตรมาสน้ีม ี
จะมกีารรวม 2 ดลีเขา้มาคอื 1) ธุรกจิหมใูนจนี เป็นบวกต่อ 4Q20 จากการรวมงบราว 
1-1.5 เดอืน ซึง่มกี าไรทีด่ ีและคาดจะรบัรูก้ าไรพเิศษ (One Time, Non Cash) จากการ
ปรบัลดมลูค่าเงนิลงทุนที่เกดิจากดลีน้ีระดบั 2 พนัล้านบาท และ 2)Tesco Lotus ซึง่จะมี
การช าระเงนิและปิดดลีในวนัน้ี 18 ธ.ค. 20 นัน่หมายถงึจะรบัรูก้ าไรเขา้มาราว 12 วนัใน 
4Q20 เบือ้งตน้คาดดลีน้ีเป็นลบเลก็น้อยต่อก าไร 4Q20 จากดอกเบีย้จา่ยทีส่งูขึน้ 
รวมถงึค่าใชจ้า่ยดลี แต่คาดผลบวกของธรุกจิหมใูนจนีจะหกัล้างผลลบของ Tesco ได้
ทัง้หมด ดงันัน้จงึคาดก าไรสทุธ ิ4Q20 (รวมทัง้ 2 ดลี) จะยงัสดใสต่อเน่ือง 6-7 พนัลา้น
บาท เราจงึปรบัเพิม่ก าไรปกตปีิ 2020 ขึน้ 10% เป็น 22,901 ลา้นบาท (+55.7% Y-Y) 
มองราคาเน้ือสตัวปี์ 2021 จะลดลง Y-Y แต่ยงัสงูกว่าปี 2019 
ผูบ้รหิารยงัมัน่ใจต่อการเตบิโตในปี 2021 โดยตัง้เป้ารายไดเ้ตบิโตราว 8% Y-Y (ไมร่วม
ธรุกจิสกุรในจนี) ยงัใหน้ ้าหนกัไปทีธ่รุกจิหม ู และกุง้ทีน่่าจะสดใสไดต้่อเน่ือง ในขณะที่
ธรุกจิไก่อาจฟ้ืนตวัเลก็น้อย และภาพรวมคอ่นไปในทางทรงตวั แมเ้รายงัคงมมุมอง
ราคาเน้ือสตัวไ์ดผ้่านจุดสงูสดุไปแลว้ในปี 2020 และน่าจะอ่อนตวัลงในปี 2021 แต่ยงั
เป็นระดบัราคาทีส่งูกวา่ในอดตี เพราะโรคระบาด ASF ในหมยูงัคงมอียู ่ และเริม่มกีาร
ระบาดทางตอนเหนือของเวยีดนาม สง่ผลให ้ Supply ยงัคงตงึตวั เราคาดราคาหมู
เวยีดนามปี 2021 จะอ่อนตวัลงมาอยูท่ี ่6.5 หมื่นดอ่งต่อกก. (-14% Y-Y) แต่ยงัสงูกวา่
ปี 2019 ถงึ 40% และมองราคาหมไูทยปี 2021 จะอยูท่ีร่าว 70 บาท/กก. (-7% Y-Y) 
แต่ยงัสงูกวา่ปี 2019 อยูร่าว 3% Y-Y                                                             (มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 1.64 2.59 2.61 2.80 

EPS (Bt) 2.07 2.92 2.61 2.80 

% growth  20.5 41.0 -10.6 7.0 

Dividend (Bt) 0.70 0.88 0.94 0.95 

BV/share (Bt) 19.54 22.73 24.41 26.48 

EV/EBITDA (x) 15.0 9.9 11.7 11.1 

Normalized PER (x) 16.8 10.6 10.5 9.8 

PER (x) 13.3 9.4 10.5 9.8 

PBV (x)  1.4 1.2 1.1 1.0 

Dividend yield (%) 2.5 3.2 3.4 3.5 

ROE (%) 11.0 11.7 10.7 10.6 

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 (17/12/2020) 27.50 

SET Index 1,483.89 

Foreign limit/actual (%) 40.00/28.36 

Paid up shares (million) 8,611.24 

Free float (%) 45.65 

Market cap (Bt m) 236,809.17 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 1,263.28 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 35.25, 18.70, 28.75 

Source: Setsmart 
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ราคาหมหูน้าฟารม์ในประเทศ (บาท/กก)                         ราคาไก่มีชีวิตทัง้ตวัในประเทศ (บาท/กก.)        

  
 Source: CPF                                                                              Source: CPF 
  
ราคาหมใูนเวียดนาม (ด่อง/กก)                                      ราคาหมูในจีน (หยวน/กก.)        

  
 Source: CPF                                                                              Source: Bloomberg 

 

อยู่ระหว่างปรบัปรงุต้นทุน เพ่ือเตรียมรบัมือกบัราคาอาหารสตัวท่ี์สงูขึน้ในปี 2021 

แนวโน้มราคาวตัถุดบิอาหารสตัวน์ าเขา้จะปรบัตวัสงูขึน้ในปี 2021 โดยเฉพาะราคากากถัว่เหลอืง ล่าสุดในเดอืน พ.ย. 
– ธ.ค. ขยบัขึน้มาอยูท่ี ่ 17 บาท/กก. เทยีบกบัช่วงก่อนหน้าที ่ 14 บาท/กก. และคาดราคาเฉลีย่ในปี 2021 อาจปรบั
ขึน้อยูใ่นกรอบ 17 – 18 บาท/กก. สงูขึน้จากราคาเฉลี่ยในปี 2020 ที ่14.3 บาท/กก. ในขณะทีร่าคาขา้วโพด (ซือ้จาก
ในประเทศทัง้หมด) ยงัคอ่นไปในทางทรงตวัอยูท่ี ่ 9 บาท/กก. และน่าจะทรงตวัต่อเน่ืองในปี 2021 โดยภาพรวมราคา
วตัถุดบิในปี 2021 ของบรษิทัอาจปรบัขึน้เฉลีย่ 10% Y-Y แต่บรษิทัไดเ้ตรยีมตวัรบัมอืกบัสถานการณ์ดงักล่าว ดว้ย
การปรบัปรงุประสทิธภิาพการเลีย้งและสตูรอาหารสตัว ์ โดยตัง้เป้าว่าจะรกัษาระดบัตน้ทุนไวไ้ดใ้กลเ้คยีงปีน้ี เพื่อรกัษา
ระดบัอตัราก าไรใหอ้ยูใ่นระดบัทีด่ตี่อเน่ือง ทัง้น้ีเราคาดบรษิทัจะเริม่รบัรูต้น้ทุนกากถัว่เหลอืงทีส่งูขึน้ตัง้แต่ 1Q21  

 
ราคาวตัถดิุบข้าวโพดและกากถัว่เหลือง (บาท/กก)                                             

 

 

 Source: CPF  
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ปรบัเพ่ิมก าไรปีหน้า คาดธรุกิจหมจีูน จะหกัล้างผลลบของ Tesco และราคาเน้ือสตัวอ่์อนตวัได้ทัห้มด 

เราปรบัเพิม่ประมาณการก าไรปกตปีิ 2021 ขึน้ 6% เป็น 22,511 ลา้นบาท (ทรงตวั Y-Y) โดยคาดรายไดร้วมจะลดลง
ราว 13.5% Y-Y ดว้ยผลของการรวมธรุกจิหมใูนจนี และตอ้งเปลี่ยนสถานะของ CTI (บรษิทัทีเ่ขา้ซือ้ธุรกจิหมใูนจนี)เป็น
บรษิทัร่วม (รบัรูเ้ป็นส่วนแบ่งก าไรขาดทุน) จากเดมิทีร่บัรูเ้ป็นบรษิทัยอ่ย (Consolidate) ท าใหร้ายไดจ้าก CTI หายไป 
และปรบัเพิม่สว่นแบ่งก าไรขึน้ 85% เป็น 16,264 ลา้นบาท (+92% Y-Y) และรวมดลี Tesco เขา้มา ซึ่งจะรบัรูเ้ป็นส่วน
แบ่งก าไรขาดทุนเช่นเดยีวกนั จากการเขา้ถอืทางตรง 20% และทางออ้มผา่น CPALL อกี 12% รวมเป็นการถอื Tesco 
ทัง้สิน้ 32% ซึง่ในปีแรกของการรวม Tesco คาดจะเป็นลบต่อก าไรราว 4% เพราะสว่นแบ่งก าไรของ Tesco ยงัไม่
สามารถหกัลา้งภาระดอกเบีย้จ่ายไดท้ัง้หมด และน่าจะเริม่เป็นบวก รวมถงึเหน็ Synergy ในปี 2022 เป็นตน้ไป 
นอกจากน้ีภายหลงัรวม Tesco โดยคาดกูเ้งนิราว 70% ของมลูคา่ดลีที ่4.8 หมื่นลา้นบาท สว่นทีเ่หลอืใช้กระแสเงนิสด
ของบรษิทั เราคาด Net IBD/Equity สิน้ปี 2020 จะขยบัขึน้มาอยูท่ี ่1.3 เท่า จากเดมิคาด 1.17 เท่า ยงัผา่น Covenant 
ที ่2 เท่า คาดไมม่ปัีญหาเรื่องสภาพคล่องแต่อยา่งใด 

เราปรบัใชร้าคาเป้าหมายปี 2021 ที ่ 37 บาท โดยปรบัลด PE ลงเป็น 15 เท่า จากเดมิ 17 เท่า เน่ืองจากผลการ
ด าเนินงานจะพึง่พงิธรุกจิ Farm มากขึน้ ภายหลงัเขา้ซือ้ธุรกจิหมใูนจนี แมใ้นช่วง 1-2 ปีน้ี ธรุกจิหมใูนจนียงัสดใส 
เพราะฟารม์ของบรษิทัไมไ่ดร้บัความเสยีหายจากโรค ASF ในขณะทีไ่ดร้บัผลบวกจากราคาหมทูีป่รบัขึน้ ล่าสดุราคาหมู
ในจนีตัง้แต่ตน้เดอืน ธ.ค. 20 ไดป้รบัขึน้อกีครัง้มาอยูท่ีร่าว 33-34 หยวนต่อกก. จากทีอ่่อนตวัลงในเดอืน ต.ค. – พ.ย. 
ไปอยูท่ีร่ะดบั 29-30 หยวนต่อกก. โดยราคาหมจูนีเฉลี่ย 2020 เท่ากบั 34.6 หยวนต่อกก. และคาดราคาในปี 2021 
น่าจะยงัอยู่ในระดบั 30 หยวนต่อกก.ได ้ แมจ้ะเริม่มกีารกลบัมาเลี้ยงหมมูากขึน้ แต่กวา่ Supply ใหมจ่ะเขา้มาตอ้งใช้
เวลาอกีอย่างน้อย 6-12 เดอืน อย่างไรกต็าม ในระยะกลางยาว เรามองวา่ราคาหมนู่าจะอ่อนตวัลงตาม Supply ทีท่ยอย
เขา้มา โดยธุรกจิ Farm ถอืวา่มคีวามผนัผวนมากทีสุ่ดเมื่อเทยีบกบัธรุกจิ Feed หรอื Food เพราะขึน้อยูก่าร
เปลีย่นแปลงของราคาเน้ือสตัวเ์ป็นหลกั ท าใหภ้าพรวมผลการด าเนินงานในอนาคตดมูคีวามผนัผวนมากขึน้เช่นเดยีวกนั  
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue 541,937 532,573 587,578 508,255 533,668 

Cost of sales 476,228 456,269 482,387 420,581 442,944 

Gross profit 65,709 76,304 105,191 87,674 90,724 

SG&A 52,049 54,819 58,345 53,367 54,968 

Operating profit 13,660 21,485 46,846 34,307 35,756 

Other income 3,223 3,173 2,624 3,050 3,202 

EBIT 16,884 24,658 49,470 37,357 38,958 

EBITDA 33,557 41,238 67,049 55,936 58,537 

Interest charge 11,703 13,785 16,642 17,305 17,035 

Tax on income 6,212 5,446 9,384 7,470 8,021 

Earnings after tax -1,031 5,428 23,444 12,582 13,902 

Minority interest -5,893 -5,642 -10,197 -7,370 -8,005 

Normalized earnings 7,785 14,713 22,901 22,511 24,079 

Extraordinary items 7,746 3,743 2,896 0 0 

Net profit 15,531 18,456 25,797 22,511 24,079 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash 31,478 32,094 27,593 25,938 30,704 

Accounts receivable 40,749 33,118 39,440 34,116 35,822 

Inventory 59,632 60,987 64,759 69,137 72,813 

Other current assets 53,684 52,448 57,356 47,279 52,234 

Total current assets 185,543 178,646 189,148 176,469 191,573 

Investments 111,527 130,682 187,173 203,437 220,514 

Plant, property & 

equipment 197,052 199,078 201,702 203,122 203,543 

Other assets 133,970 125,645 125,670 122,497 112,840 

Total assets 628,091 634,051 703,692 705,526 728,470 

Short-term loans 94,217 94,680 95,012 91,328 93,136 

Accounts payable 35,459 32,184 35,683 31,111 32,766 

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

Other current liabilities 25,408 28,120 31,142 26,938 28,284 

Total current liabilities 182,212 197,711 201,837 189,377 195,186 

Long-term debt 208,948 196,495 232,560 234,931 235,931 

Other non-current liab. 18,272 20,972 22,916 19,822 10,673 

Total non-current liab. 227,220 217,467 255,476 254,753 246,604 

Total liabilities 409,433 415,178 457,313 444,130 441,791 

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 86,436 113,914 128,321 146,213 

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

Shareholders' equity 203,659 203,872 231,379 246,396 271,679 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 15,531 18,456 25,797 22,511 24,079 

Depre. & amortization 16,673 16,579 17,579 18,579 19,579 

Change in working capital -15,377 6,985 -8,536 2,248 -7,336 

Other adjustments -23,065 -16,925 -12,225 -15,655 -9,686 

Cash flow from operations -6,238 25,095 22,615 27,683 26,637 

Capital expenditure -35,258 -27,568 -10,766 -20,506 -18,000 

Others 6,163 -5,897 -44,962 3,173 9,657 

Cash flow from investing -29,094 -33,465 -55,728 -17,333 -8,343 

Free cash flow -35,332 -8,370 -33,113 10,350 18,293 

Net borrowings -10,009 453 34,033 -4,684 2,808 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -5,568 -6,955 -7,553 -8,104 -8,187 

Others 52,861 5,845 2,281 277 -8,149 

Cash flow from financing 37,283 -657 28,761 -12,511 -13,527 

Net change in cash   1,951 -9,027 -4,352 -2,160 4,766 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue 8.1 -1.7 10.3 -13.5 5.0 

EBITDA 26.6 22.9 62.6 -16.6 4.6 

Net profit 1.8 18.8 39.8 -12.7 7.0 

Normalized earnings 32.0 89.0 55.7 -1.7 7.8 

Profitability (%)      

Gross profit margin 12.1 14.3 17.9 17.3 17.0 

EBITDA margin 6.2 7.7 11.4 11.0 11.0 

EBIT margin 3.1 4.6 8.4 7.4 7.3 

Normalized profit margin 1.4 2.8 3.9 4.4 4.5 

Net profit margin 2.9 3.5 4.4 4.4 4.5 

Normalized ROA 1.2 2.9 3.3 3.2 3.3 

Normalize ROE 4.7 11.0 11.7 10.7 10.6 

Normalized ROCE 3.8 5.7 9.9 7.2 7.3 

Risk (x)      

D/E 2.5 2.5 2.3 2.1 1.9 

Net D/E 2.3 2.3 2.2 2.0 1.8 

Net debt/EBITDA 11.3 9.3 6.4 7.5 7.0 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.72 2.07 2.92 2.61 2.80 

Normalized EPS 0.83 1.64 2.59 2.61 2.82 

EBITDA 3.90 4.79 7.79 6.50 6.80 

Book value 19.22 19.54 22.73 24.41 26.48 

Dividend 0.65 0.70 0.88 0.94 0.95 

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)      

P/E 16.0 13.3 9.4 10.5 9.8 

Norm P/E 33.1 16.8 10.6 10.5 9.8 

P/BV 1.4 1.4 1.2 1.1 1.0 

EV/EBITDA 18.3 15.0 9.9 11.7 11.1 

Dividend yield (%) 2.4 2.5 3.2 3.4 3.5 

      

      

      

      
 



 
 
 

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 (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 

 


