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CK CG 2016 

5 

THAI CAC 

n/a 

���. �.ก�	�
�� 
Close 29 June 2017 : 29.00 

End  2017 Target : 40.00 
+37.9% 

ก��
	����� 1Q17 ����� 12% Q-Q ��  1% Y-Y 

CK ������ก
����
��� 1Q17 ������� 302 ��. (-12% Q-Q, -1% Y-Y) ก��
�%��&��ก
���'�(�ก����%)(�กก���*�+,'� -�.&��/*�%
���,%0*/ 10% Y-
Y +�1���(�ก���23��ก��ก����)��4ก�)+��5(��6�-�)/ ���� �7�889������'�/�
���4,:�-��;<�=���>. �*::�4, ������6
�+�����/�0��&��� �*::�2, �����
+&��/0��&���40) -�.���%�/�@���*A�����ก ���B�4,)ก
���&*6�0)�C�*��%
+CD� 7.7% (�ก 8.7% 4�CFก��� &>.���'��*0��ก
����
���+G��'&H6�+CD� 3.6% 
(�ก 3.4% 4�CFก��� (�ก����%)%�ก+��6��*����+G��'&H6�(�ก 8 ��. 4�CFก��� 
+CD� 168 ��. ��/�4,:�'�(�ก+���ก�)23��ก���J�.�
�� -�.��/�-���ก
���
(�ก BEM ���+G��'&H6� 32% Y-Y  
��" Backlog *ก+,���"�-�" �� �./,ก��	��*0�1�2" 2H17 

4� 1Q17 CK '� backlog ��/ 7.6 ,'1����. -�.����
%'�ก��+J5��*::���� 
M&E �7�889����6
�+�����/�0��&�����/ 1.9 ,'1����. ,�
�4,)CW((
�*�'�
���4�'1�+G��'+CD� 9.5 ,'1����. JH��3�%(.�����*���)+CD�����%)�'�0�
�ก/�� 
2 CF ��/�4,:�'�(�ก�7�889�������)'0./*���ก ('��3�� 2.6 ,'1����.) 
-�.�J�.�
�� ('��3��3�+,�1� 2.2 ,'1����.)  ��ก(�ก��6   ���;*��*�'�2�ก��
�%)�*����(�กY�3�*Z���(.C�.'��4� 2H17 ���� �7�889����3�� 5 +�)���� 
'��3���/' 9.7 ,'1����. (
��/� 13 �*::� (�ก�*6����2��� -�.��>*0�
�*::�> �/'7H��7�889������'�/�40) '��3�� 1.3 -����. -�.������)'
0./*�0ก '��3�� 1.2 -����. JH��3�%/��(.+&)�3�'. 4�+%1��ก.3.��6 JH��+��
'��/�� CK (.+CD�0*/+05�4�ก���*���� 2%����;*�+�)�+&)���/'C�.'��
23��ก�����4,)'��=(�6��'��)��ก/�� 8% -�.3�%(.�*����+G��''�กก/�� 20% 
(�ก23��ก���*6�,'%���+&)���/'C�.'�� 
*	�1�*4-��5
67�,�4,���"	��*��� 
ก�
�'�*�+,'��%)�*�C�.2�A�=2%�0��(�กก��+���+C\%C�.'�����&��Y�3�*Z 
2%�3�%/��(.+,5�3/�'A*%+(�4� 2H17 ���'�ก��+C\%C�.'�� -�.+J5��*::�
���&��%4,:�'�ก&H6� +���*�A�� CK 4�Z��.���+CD����;*��*�+,'�&��%
4,:� -�.'�@*ก�Y�G4�ก���*����23����)��G16�Z��&��%4,:�&��Y�3�*Z 
��ก�*6��*�'�(
%+%��(�กก���%)�*�C�.2�A�=(�ก���;*�����JH��+CD����;*�
23����)��G16�Z��&��C�.+�@ ���� CKP, BEM -�. TTW JH�� CK (.
�%)�*��*6�+���CW�B� -�.���ก����)�� ��ก(�ก��6 ���;*��*�&���0��%�C
C�.+�@��/ 2%��*�ก����)��23��ก��2���889�G�*��6
��J�.�
�� '��3����/ 
9.4 ,'1����. JH��%
�+���ก��ก����)���C-�)/7H� 71% -�.�*�'�23��ก��
2���889�G�*��6
�&��%4,:�4���/��ก-,�� '��3����/-����. 3�%(.'�ก��
+J5��*::�4� 2H17 %*��*6� +���*�3�3
�-�.�
�J16� ��3�G16�Z��CF 2017 ��� 
40 ��� (�ก-�/2�)'ก��+0��20&��B�C�.ก��ก�������'��*��
�3*: 
 

Consolidated earnings 

BT (mn) 2014 2015 2016 2017E 

Normalized profit   992 182 1,731 2,105 

Net profit 2,296 2,193 2,002 2,105 

EPS (Bt)-Norm 0.59 0.11 1.02 1.24 

EPS (Bt) 1.36 1.29 1.18 1.24 

%  EPS growth  -70.8 -81.7 -8.7 2.7 

Dividend (Bt) 0.40 0.65 0.6 0.53 

BV/share (Bt) 11.5 12.3 12.9 13.2 

EV/EBITDA (x) 28.8 38 24.7 26.8 

PER (x) - Norm 49.2 263.6 28.4 23.4 

PER (x) 21.3 22.5 24.6 23.4 

PBV(x) 2.5 2.4 2.2 2.2 

Dividend yield (%) 1.4 2.2 2.1 1.8 

YE No. of shares (mn) 1,694 1,694 1,694 1,694 

No. of shares- full dilution 1,694 1,694 1,694 1,694 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 
 

Share data 

Close (29/06/2017) 29.00 

SET Index 1,578.12 

Foreign limit/actual (%) 25.00/8.24 

Paid up shares (million) 1,693.90 

Free float (%) 63.69 

Market cap (Bt mn) 49,123.01 

Avg. daily T/O (Bt mn) (2017 YTD) 269.11 

hi, lo, avg (Bt) (2017 YTD) 31.75, 26.00, 28.33 

Source: Setsmart 
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CK FINANCIAL DATA 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2013 2014 2015 2016 2017E 

Revenue 32,788 32,951 34,912 45,864 38,801 

Cost of sales 29,233 29,827 31,986 42,530 35,309 

Gross profit 3,555 3,124 2,926 3,334 3,492 

SG&A costs 1,505 1,475 1,759 1,781 1,746 

Operating profit 2,050 1,648 1,168 1,553 1,746 

Other income 987 1,215 1,085 885 1,613 

EBIT 3,037 2,863 2,253 3,015 3,359 

EBITDA 3,734 3,851 3,234 3,968 4,448 

Interest charge 1,538 1,468 1,545 1,166 1,564 

Tax on income 1,533 342 459 78 269 

Earnings after tax -34 1,053 249 1,771 1,525 

Minority interests 38 61 68 40 31 

Normalized earnings -72 992 182 1,731 2,105 

Extraordinary items 7,746 1,304 2,011 271 0 

Net profit 7,674 2,296 2,193 2,002 2,105 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2013 2014 2015 2016 2017E 

Cash 5,393 5,949 4,738 11,406 6,205 

Accounts receivable 32,309 28,960 26,838 10,919 29,827 

Inventory 2,496 8,562 12,787 9,014 3,528 

Other current asset 937 509 678 860 625 

Total current assets 41,136 43,979 45,040 33,330 47,185 

Investment 19,615 21,651 25,680  27,758  26,470 

PPE 7,880 7,325 7,688 8,610 7,504 

Other assets 3,404 7,917 14,658 25,231 18,060 

Total Assets 72,034 80,872 93,066 94,928 99,219 

Short-term loans 4,374 4,516 8,191 9,532 9,377 

Account payable 15,414 15,105 13,631 6,441 18,049 

Current maturities  9,322 8,554 7,293 12,152 4,751 

Other current liabilities  441 1,430 1,440 1,221 1,430 

Total current liabilities 29,551 29,604 30,555 29,345 33,607 

Long-term debt  23,636 29,322 39,126 14,653 40,653 

Other LT liabilities  2,006 2,475 2,529  29,076  2,612 

Total non-cu 25,643 31,797 41,655 43,729 43,265 

Total liabilities 55,194 61,402 72,210 73,074 76,873 

Registered capital 1,653 1,694 1,694 1,694 1,694 

Paid-up capital 1,653 1,694 1,694 1,694 1,694 

Share Premium 4,869 4,869 4,869 4,869 4,869 

Legal reserve 171 175 175 175 175 

Retained earnings  7,011 8,587 9,782 10,637 11,200 

Others  2,847 3,799 3,937  4,105  3,937 

Minority Interest 290 346 398  374  471 

Shareholders' equity 16,670 19,296 20,681 21,854 22,171 

Source: Company data, FSS research 

      

       

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2013 2014 2015 2016 2017E 

Net Profit 7,674 2,296 2,193 2,002 2,105 

Depreciation etc. 697 988 981 953 1,089 

Change in working capital -5,278 -2,235 -1,321 -8,043 8,422 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operations 3,093 1,049 1,853 -5,088 11,006 

Capital expenditure -3,577 -433 -1,344 -2,234 -1,089 

Others -7,474 -6,549 -10,770 -12,310 -2,303 

Cash flow from investing -11,051 -6,982 -12,114 -14,543 -3,392 

Free cash flow -7,959 -5,933 -10,261 -19,631 7,614 

Net borrowings 5,689 5,686 9,804 2,073 -32 

Equity capital raised 0 41 0 0 0 

Dividends paid -909 -674 -1,101 -1,016 -897 

Others 3,018 1,435 347 168 31 

Cash flow from financing 7,798 6,489 9,050 1,201 -898 

Net change in cash   -160 556 -1,211 -18,430 6,715 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2013 2014 2015 2016 2017E 

Growth (%)      

Sales  57.5 0.9 6.0 31.4 -26.3 

EBITDA 64.2 3.1 -16.0 -38.2 3.2 

Net profit 1,214.3 -70.1 -4.5 -8.7 2.6 

Norm profit  -198.5 n.a. -81.7 853.2 2.6 

Profitability Ratios (%)      

Gross profit margin 10.8 9.5 8.4 7.3 9.0 

EBITDA margin 11.4 11.7 9.3 4.4 11.5 

EBIT margin 9.3 8.7 6.5 6.6 8.7 

Norm profit margin -0.2 3.0 0.5 3.8 3.9 

Net profit margin 23.4 7.0 6.3 4.4 3.9 

Normalized ROA -0.1 1.3 0.2 0.02 1.5 

Normalized ROE -0.6 5.5 0.9 0.1 6.8 

Normalized ROCE 7.1 5.6 3.6 0.03 5.1 

Risk (x)      

D/E 1.3 1.4 2.0 1.1 1.6 

Net D/E  6.1 7.2 13.2 0.6 8.3 

Net debt/EBITDA 2.4 2.6 2.1 3.2 2.8 

Per share data (Bt)      

Reported EPS  4.64 1.36 1.29 1.18 0.88 

Norm EPS  -0.04 0.59 0.11 1.02 0.88 

EBITDA 2.26 2.27 1.91 1.18 2.63 

Book value  10.19 11.49 12.31 12.90 13.19 

Dividend 0.55 0.40 0.65 0.60 0.53 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 31.4 1.00 

Valuations (x)      

P/E 21.3 22.5 24.6 23.4 21.3 

Norm P/E 49.2 263.6 28.4 23.4 49.2 

P/BV 2.5 2.4 2.2 2.2 2.5 

EV/EBITDA 28.8 38 24.7 26.8 28.8 

Dividend Yield 1.4 2.2 2.1 1.8 1.4  
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Consolidated earnings 

BT (mn) 2015 2016 2017E 2018E 

Normalized profit   2,286  2,054  2,730  3,133  

Net profit 2,066  2,105  2,730  3,133  

EPS (Bt)-Normalized 2.84  2.55  3.39  3.89  

EPS (Bt) 2.57  2.62  3.39  3.89  

% growth y-y -39.3 1.9 29.7 14.8 

Dividend (Bt) 2.00 2.00 2.60 2.90 

BV/share (Bt) 24.13  24.80  25.41  26.40  

EV/EBITDA (x) 12.6 13.2 10.5 9.4 

PER (x) - Normalized 17.8 19.8 14.9 13.0 

PER (x) 19.7 19.3 14.9 13.0 

PBV (x)  2.1 2.0 2.0 1.9 

Dividend yield (%) 4.0 4.0 5.2 5.7 

YE no. of shares (mn) 805  805  805  805  

No. of share-fully diluted 974  974  974  974  

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 
 

Share data 

Close (29/06/2017) 50.50 

SET Index 1,578.12 

Foreign limit/actual (%) 100.00/64.18 

Paid up shares (million) 804.88 

Free float (%) 49.69 

Market cap (Bt mn) 40,646.38 

Avg. daily T/O (Bt mn) (2017 YTD) 168.17 

hi, lo, avg (Bt) (2017 YTD) 55.75, 38.00, 45.66 

Source: Setsmart 
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HANA FINANCIAL DATA 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Revenue 21,227  20,521  20,523  23,426  26,237  

Cost of sales 18,358  17,491  17,647  19,748  22,039  

Gross profit 2,869  3,030  2,876  3,678  4,198  

SG&A costs 993  1,115  1,167  1,335  1,496  

Operating profit 1,876  1,916  1,708  2,343  2,702  

Other income 233  245  260  281  315  

EBIT 2,108  2,161  1,969  2,624  3,017  

EBITDA 3,001  3,084  2,888  3,598  4,007  

Interest charge 8  8  7  8  8  

Tax on income 367  47  137  144  165  

Earnings after tax 1,733  2,106  1,824  2,472  2,844  

Minority interests 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Normalized earnings 2,218  2,286  2,054  2,730  3,133  

Extraordinary items 1,187  -220 52  0  0  

Net profit 3,405  2,066  2,105  2,730  3,133  

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Cash 8,331 8,784 9,641 10,217 10,836 

Accounts receivable 3,354 3,318 3,561 3,851 4,313 

Inventory 3,329 3,367 3,676 3,787 4,227 

Other current assets 119 202 160 187 210 

Total current assets 15,132 15,670 17,038 18,042 19,586 

Investments 331 337 386 0 0 

Plant, property & equipment 6,406 6,901 6,145 6,390 6,085 

Other assets 183 214 212 211 262 

Total assets 22,051 23,123 23,781 24,644 25,934 

Short-term loans 0 0 0 0 0 

Accounts payable 2,478 2,413 2,813 2,976 3,321 

Current maturities 0 0 0 0 0 

Other current liabilities 694 752 551 703 787 

Total current liabilities 3,172 3,165 3,364 3,679 4,108 

Long-term debt 0 0 0 0 0 

Other non-current liab. 516 534 455 515 577 

Total non-current liab. 516 534 455 515 577 

Total liabilities 3,688 3,699 3,819 4,194 4,685 

Registered capital 974 974 974 974 974 

Paid up capital 805 805 805 805 805 

Share premium 1,723 1,723 1,723 1,492 1,492 

Legal reserve 386 416 428 428 428 

Retained earnings 15,449 16,479 17,005 17,725 18,523 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 18,364 19,424 19,962 20,450 21,249 

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

       

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Net Profit 3,405 2,066 2,105 2,730 3,133 

Depreciation etc. 1,125 1,168 1,180 1,255 1,305 

Change in working capital -116 -354 -232 -114 -494 

Other adjustments -107 262 -79 0 0 

Cash flow from operations 4,307 3,143 2,974 3,871 3,944 

Capital expenditure -839 -1,664 -424 -1,500 -1,000 

Others -326 -38 -46 387 -52 

Cash flow from investing -1,165 -1,702 -471 -1,113 -1,052 

Free cash flow 3,142 1,441 2,504 2,757 2,892 

Net borrowings -16 0 0 0 0 

Equity capital raised 0 0 0 -231 0 

Dividends paid -1,667 -1,573 -1,497 -2,094 -2,334 

Others 31 567 -70 83 0 

Cash flow from financing -1,652 -1,006 -1,567 -2,242 -2,334 

Net change in cash   1,490 435 936 516 558 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Growth (%)      

Sales 20.2 -3.3 0.0 14.1 12.0 

EBITDA 30.2 2.8 -6.3 24.6 11.4 

Net profit 45.7 -39.3 1.9 29.7 14.8 

Normalized earnings 52.3 3.1 -10.2 32.9 14.8 

Profitability Ratios (%)      

Gross profit margin 13.5 14.8 14.0 15.7 16.0 

EBITDA margin 14.1 15.0 14.1 15.4 15.3 

EBIT margin 9.9 10.5 9.6 11.2 11.5 

Normalized profit margin 10.4 11.1 10.0 11.7 11.9 

Net profit margin 16.0 10.1 10.3 11.7 11.9 

Normalized ROA 10.1 9.9 8.6 11.1 12.1 

Normalize ROE 12.1 11.8 10.3 13.3 14.7 

Normalized ROCE 11.2 10.8 9.6 12.5 13.8 

Risk (x)      

D/E  0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 

Net D/E -0.3 -0.3 -0.3 -0.3 -0.3 

Net debt/EBITDA -0.6 -0.6 -0.9 -0.8 -0.8 

Per share data (Bt)      

EPS - Reported 4.23  2.57  2.62  3.39  3.89  

EPS - Normalized 2.76  2.84  2.55  3.39  3.89  

EBITDA 3.73  3.83  3.59  4.47  4.98  

FCF 3.90  1.79  3.11  3.43  3.59  

Book value 22.82  24.13  24.80  25.41  26.40  

Dividend 2.00  2.00  2.00  2.60  2.90  

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)      

P/E  11.9 19.7 19.3 14.9 13.0 

P/E – Normalized 18.3 17.8 19.8 14.9 13.0 

P/BV 2.2 2.1 2.0 2.0 1.9 

EV/EBTDA 13.0 12.6 13.2 10.5 9.4 

Dividend yield (%) 4.0 4.0 4.0 5.2 5.7 
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Close 29 June 2017 : 4.14 

End  2017 Target : 5.00 +20.8% 
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 13% 
��
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 ���������ก��0���0���)�กก��������	��0����
�!>�?��������)����;
�@�	��?A ��!7
	�� 
��, ��ก�� tech company �67�6

����ก��������0K� LM7���!7
+�
กก��ก���0 Cloud Computing ��� Big 
Data Analyze �67��
�)V���*���
�,-�W�����
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.�
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��!7
�
;
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���
	�,��" 
2019 ��กก
��	���Z�67�@K��@�	 (����
�0��	����) �67 1.5 �	�!7
���
	�      
���ก����B.�C� 2Q17 �� 106%Q-Q  �+� 19%Y-Y  
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�	��	��,-�)��� 	��
��)��V�, �
����กV���;�>�������7���*� 
12.5% )�ก 12.2% ,� 1Q17 LM7�f����*�������67	�� )���*�กV������
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��
��!7
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i�Kก���67��*� High Season �
�fM��+�ก��	
�	�����������ก������ 
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�0��	��
����กV���0K�   
����������������%&
���'� 5.00 ��� ������
�
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�������������ก��กV���0��/��" 2017 ���7�;M>�)�ก���� 7% 
�K��67 48 ����
��� ���������)V��
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�ก��L!>
 ���	!� 63 ���� ��� LM7��V�
, � Free float ��� �!
 42.3% )�ก 51.8% ���0��+�, ������	���p� ���
�" 2017 , ���67 5.00 ��� ������
�� PE Multiplier ;
�ก�����67 30 ���� 
��	��h))����	����*� PBV �67 1.1 ���� �7V�ก
��ก����L!>
;��0��	���
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����
�K���ก LM7����0
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�ก��+����ก
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 � ก�����������
ก����
������������ ��������ก�� ��!�"#����	$%
����&�'�����(�	
 1% 

Consolidated earnings 

BT (mn) 2015 2016 2017E 2018E 

Normalized profit   22 15 48 57 

Net profit 22 15 48 57 

EPS (Bt)-Norm 0.06 0.04 0.17 0.20 

EPS (Bt) 0.06 0.04 0.17 0.20 

%  EPS growth  -297.2 -31.25 284.43 16.90 

Dividend (Bt) 0.06 0.04 0.08 0.10 

BV/share (Bt) 2.99 2.98 3.73 3.82 

EV/EBITDA (x) 22.9 27.1 15.0 13.5 

PER (x) - Norm 64.4 93.7 24.4 20.9 

PER (x) 64.4 93.7 24.4 20.9 

PBV(x) 1.4 1.4 1.1 1.1 

Dividend yield (%) 1.5 1.0 2.1 2.4 

YE No. of shares (mn) 349 349 286 286 

No. of shares- full dilution 349 349 286 286 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, FSS estimates 
 

Share data 

Close (29/06/2017) 4.14 

SET Index 1,578.12 

Foreign limit/actual (%) 49.00/0.03 

Paid up shares (million) 349.40 

Free float (%) 53.01 

Market cap (Bt mn) 1,446.51 

Avg. daily T/O (Bt mn) (2017 YTD) 15.33 

hi, lo, avg (Bt) (2017 YTD) 4.40, 3.06, 3.88 

Source: Setsmart 
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IT FINANCIAL DATA 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Revenue  5,034 5,027 4,998 5,147 5,298 

Costs of sales  4,479 4,471 4,421 4,532 4,657 

Gross profit 554 557 578 615 641 

SG&A costs 571 536 563 561 578 

Operating profit -17 20 15 54 64 

Other income -18 0 0 0 0 

EBIT -35 20 15 54 64 

EBITDA 27 84 74 114 124 

Interest charge -1 -1 -1 -1 -1 

Tax on income  1 0 -1 9 10 

Earnings after tax  -35 20 16 46 54 

Minority interests 0 0 0 0 0 

Normalized earnings -11 22 15 48 57 

Extraordinary items  0 0 0 0 0 

Net profit  -11 22 15 48 57 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Cash& equivalents 174 87 180 217 268 

Account receivable 139 158 177 172 177 

Inventory 544 614 719 735 757 

Other current asset 294 429 384 396 408 

Total current asset 1,150 1,288 1,460 1,520 1,610 

Investment 81 98 109 98 98 

PPE 197 183 133 104 62 

Other asset 101 102 108 103 106 

Total assets 1,529 1,672 1,810 1,826 1,876 

Short term loan loans 0 0 0 0 0 

Accounts payable 427 550 646 668 688 

Current maturities 0 0 0 0 0 

Other current liabilities 68 65 106 77 79 

Total current liabilities 495 614 752 746 768 

Long-term debt 0 0 0 0 0 

Other LT liabilities 10 13 15 13 13 

Total LT liabilities 10 13 15 13 13 

Total liabilities 505 627 767 758 781 

Registered capital 367 367 367 367 367 

Paid up capital 349 349 349 349 349 

Share premium 368 368 368 368 368 

Legal reserve 37 37 37 37 37 

Retained earnings 269 291 288 313 341 

Minority Interest 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 1,023 1,045 1,043 1,067 1,095 

Source: Company data, FSS research 

 

 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Net profit -11 22 15 48 57 

Depreciation & 62 63 59 60 60 

Change in working capital 50 33 -27 12 -7 

Other adjustments -115 -139 87 -41 -9 

Cash flow from operation -14 -20 134 79 101 

Capital expenditure -42 -49 -9 -31 -19 

Others -7 -19 -17 16 -3 

Cash flow from investing -49 -68 -26 -15 -22 

Free cash flow -63 -89 109 64 79 

Net borrowings 1 2 2 -2 0 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid 0 -1 -17 -24 -28 

Others 0 0 0 0 1 

Cash flow from financing 1 2 -15 -26 -27 

Net change in cash  -62 -87 93 38 52 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Growth (%)      

Revenues -6.7 -0.1 -0.6 3.0 2.9 

Net profit 28.1 -297.2 -31.2 215.1 16.9 

Norm profit -1143.8 -297.2 -31.2 215.1 16.9 

Profitability Ratios (%)           

Gross profit margin 11.0 11.1 11.6 12.0 12.1 

EBIT margin -0.3 0.4 0.3 1.1 1.2 

Normalized profit margin -0.2 0.4 0.3 0.9 1.1 

Net profit margin -0.2 0.4 0.3 0.9 1.1 

Normalized ROA -0.8 1.4 0.8 2.6 3.0 

Normalized ROE -1.1 2.2 1.5 4.6 5.2 

Risk (x)           

D/E (x) 0.49 0.60 0.74 0.71 0.71 

Net D/E (x) cash cash cash cash cash 

Per share data (Bt)           

Reported EPS -0.03 0.06 0.04 0.17 0.20 

Norm EPS -0.03 0.06 0.04 0.17 0.20 

FCF -0.18 -0.25 0.31 0.22 0.28 

Book value 2.93 2.99 2.98 3.73 3.82 

Dividend 0.00 0.06 0.04 0.08 0.10 

Par 0.10 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)           

P/E n.a. 64.43 93.71 24.38 20.85 

Norm P/E n.a. 64.43 93.71 24.38 20.85 

P/BV 1.41 1.38 1.38 1.11 1.08 

EV/EBTDA 63.16 22.87 27.11 15.00 13.48 

Dividend yield (%) 0.00 1.46 0.97 2.05 2.40 
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THAI CAC 
Certified 

������ก��ก�	
� 
Close 29 June 2017 : 199.00 

End  2017 Target : 240.00 
+20.6% 

KBANK ������������������
����������������.�. !����������
��
�"�#!"���ก�����$�%�ก���������&�ก�%�'(�)*����������(�(��+ �,(
��

�-
���� 2H17 ��ก+2� 1H17 %��$���+!�3$+2� KBANK �2�%()�4#����$
)�($�,ก��ก���"�#!"����������������)*���������ก �(�(�4��
���ก��,5ก6�	� 2Q17 �4�	$2	�3�)*��������#+ก�4��%�������%�ก%(
	�3�4#8'ก�(
#%�ก9�:ก�'�'(ก��)�4#'� MRR ��������.�. 
��
82��$� �"2���+2���������
��%(�"�#!"�������� 2H17 %(�����8''#
�4�ก'2�+	�3�'(ก6�	��&
�� 2H17 %(��ก+2� 1H17 ��3�$ก4#�&,���=���
��
������%�กก�� Write-off, ก����� �'(ก��ก'4#$�����"�#!"���
���������� ������+2� KBANK �2����%
���&���ก'&2$�����������=G2 
���6���(�6� H��� �������=$�(�$ 240 #�
 
���������������=G2����� �.�. ��ก+2�
����� 
KBANK ���	�
�	�

����
���������
�.�. ������������ก�
��� +1.6%M-M 
������% 2.56 �(��
)�. (5M17 +2.3%YTD) ��
�����1������(234
�5%

�65(�
7�ก��
�����
�(5

ก)85()9ก���:8�ก�7;)<(�1=4	��
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 (Working 
Capital) ;)<��
������<�<��% (Term Loan) 1��
5�7<�ก���%ก=�ก��M�4�ก�7ก��
;)<�%��%( KBANK N�<�(�
%5�ก��������2�	��
��������
�65

 2H17 
�=	(�1�P1�	1���� �
���	7�ก(���ก��Q���=R;)<��
����������ก��)	18

�(5 
NS778�=
�NT��(��2�	:
�����U���=�ก��������2�	��
�����:8�ก�7���
�65
��951�� 4-6% ������% 2-3 �(��
)�. M3�	
5�7<
ก)��NT��(���N;)�%

 1H17 
�U���=���
����� SME 2�=�234
�)Yก
��� 2Z<1����
���������5���<)��=% 
��+!�3$ก6�	��&
�� 2Q17 �2��"4+"�$9�:ก�'�'( Loan yield '�'� 
������%5�กU����81:� 2Q17 2�	 KBANK 7<��951����% 1 �(��
)�. 2�=�)	 
1.2%Q-Q ;�5����(234
 6.6%Y-Y กU���1�����%5�7<2�=�)	 Q-Q �N\
])7�ก
ก��N�=�)� MRR )	

����
�.�. 0.5% M3�	�5%

�657<���ก=���
����� SME 
2
���)Yก ;)<��
���������5��1����95��P=� M3�	(��=��5%
�%(ก=
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2�	��
������%( (~5 ;�
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�
	�
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���(��
�42�	�����95�
���ก��Ze NIM 1�� 3.36% (VS 1Q17 1�� 3.41%) 
;)< Credit cost 2.08% (VS 1Q17 1�� 2.14%)   
���6���(�6� H��� �������=$�(�$)Q 2017 
�� 240 #�
 
������%5�7<��Y
ก��N�=�234
2�	7U�
%
 NPL �5�

 2Q17 ;�5

�<�=�1���(5

5�ก=	%) (~5-7 �=
)�.�=	�N\
�<�=�1������(�=����) ;)<���%5� NPL Ratio 

5�7<1�	�=%1����% 3.3% �
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��
�����1���9	ก%5�ก������(234
2�	 NPL ก�Z�ก��]��
=��U��<�
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����
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�N\
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�� NPL Ratio �9	234
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2H17 ;)<])ก�<1�
5�7<
���ก%5�1���������<(��)=กN�<ก=
 ����	
�U�;
<
U� M�4� ����	���ก��ZeกU���Ni 2017 1�� 4.1 �(��
)�. (+3%Y-Y) 
�����กกU��� 2Q17 ��ก(���(1�����ก��Ze 7<1U�
��กU��� 1H17 ��951����% 
49% 2�	N�<(�Zก��กU���1=4	Ni �<1��
%5����(�(8((�	ก��������2�	
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 2H17 �	������(�<�( 240 ��1   
��������	
: 
�����
ก����	������
, ����������������
 �������� �!"ก#$
���%�&'()���� 

Consolidated earnings 

BT (mn) 2015 2016 2017E 2018E 

Loans (Bt bn) 1,620 1,707 1,810 1,918 

Growth (%) 5 5 6 6 

PPOP  80,859 89,548 92,507 95,408 

Growth (%) 5 11 3 3 

Net profit  39,474 40,174 41,381 42,820 

EPS (Bt) 16.49 16.79 17.29 17.89 

EPS (Bt) - fully diluted 16.49 16.79 17.29 17.89 

Growth (%) -14 2 3 3 

PE (x) 12.1 11.9 11.5 11.1 

PE (x) - fully diluted 12.1 11.9 11.5 11.1 

DPS (Bt) 4.00 4.00 4.25 4.30 

Yield (%) 2.0 2.0 2.1 2.2 

BVPS (Bt) 119.42 134.44 147.73 161.37 

P/BV (x) 1.7 1.5 1.3 1.2 

Par (Bt) 10 10 10 10 

Source: Company data, FSS estimates 
 

Share data 

Close (29/06/2017) 199.00 

SET Index 1,578.12 

Foreign limit/actual (%) 48.98/48.98 

Paid up shares (million) 2,393.26 

Free float (%) 66.50 

Market cap (Bt mn) 476,258.78 

Avg. daily T/O (Bt mn) (2017 YTD) 1,041.48 

hi, lo, avg (Bt) (2017 YTD) 201.00, 179.50, 190.21 

Source: Setsmart 
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KBANK FINANCIAL DATA 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Interest and dividend  113,578 114,354 115,873 122,297 128,387 

Interest costs 30,446 29,341 26,195 27,402 30,270 

Net interest income 83,132 85,012 89,678 94,895 98,117 

Non-interest income 33,944 37,526 38,943 40,850 42,893 

Operating Income 138,656 147,515 153,403 161,481 167,879 

Operating costs 61,419 66,656 63,854 68,973 72,471 

PPOP 77,237 80,859 89,548 92,507 95,408 

Provision  14,243 26,377 33,753 35,000 36,000 

Optg. Profit after 

Provns. 62,994 54,482 55,796 57,507 59,408 

Net non-operating items 1 2 3 4 5 

Pre-tax profit 62,994 54,482 55,796 57,507 59,408 

Tax charge 12,692 10,527 10,456 10,926 11,288 

Profit after tax 50,302 43,955 45,340 46,581 48,120 

Extraordinary items           

Net profit    46,153 39,474 40,174 41,381 42,820 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Gross loans 1,537,027 1,619,527 1,707,235 1,809,669 1,918,249 

Accrued interest 3,025 3,088 3,492 3,701 3,923 

LLR -50,992 -64,317 -85,212 -88,000 -88,000 

Net loans & accrued 1,479,113 1,548,658 1,615,861 1,725,370 1,834,172 

Cash 58,006 56,226 60,589 60,000 60,000 

Interbank assets 135,518 308,744 349,207 350,000 360,000 

Investments 567,706 477,862 650,379 600,000 600,000 

Foreclosed properties 11,788 14,197 15,444 15,000 15,000 

Fixed assets 44,609 45,284 49,728 49,000 50,000 

Other assets 92,396 104,333 104,661 110,000 110,000 

Total assets 2,389,137 2,555,305 2,845,868 2,849,370 2,959,172 

Customer deposits 1,629,831 1,705,379 1,794,835 1,902,525 2,016,677 

Interbank liabilities 75,694 71,466 160,052 120,000 120,000 

Short term borrowings 87,314 85,578 96,376 0 0 

Long term borrowings 0 0 0 0 0 

Other liabilities 298,269 357,125 420,847 343,291 306,292 

Total liability 2,108,451 2,243,092 2,491,956 2,465,816 2,542,969 

Paid up Capital 23,933 23,933 23,933 23,933 23,933 

Share premium 18,103 18,103 18,103 18,103 18,103 

Appropriated reserves 3,050 3,050 3,050 3,050 3,050 

Unappropriated reserves 196,150 225,871 256,874 288,682 321,331 

Minority interests 23,627 26,413 32,165 30,000 30,000 

Shareholders' funds  257,059 285,800 321,746 353,554 386,203 

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

       

Important Ratios (Consolidated) 

 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Growth (%)      

Gross loans 6.1 5.4 5.4 6.0 6.0 

Total assets 4.3 7.0 11.4 0.1 3.9 

Net interest income 14.2 2.3 5.5 5.8 3.4 

Non-interest income 15.3 10.6 3.8 4.9 5.0 

Operating costs 16.1 8.5 -4.2 8.0 5.1 

Provision costs 21.3 85.2 28.0 3.7 2.9 

Pre-Provision profit 13.5 4.7 10.7 3.3 3.1 

Net profit  11.7 -14.5 1.8 3.0 3.5 

Profitability (%)           

Operating cost / income  44.3 45.2 41.6 42.7 43.2 

Gross loans / deposits 94.3 95.0 95.1 95.1 95.1 

Average earnings yield 5.2 4.9 4.5 4.5 4.6 

Average funding cost 1.7 1.6 1.3 1.3 1.4 

Net interest margin  3.8 3.7 3.5 3.5 3.5 

Fee income / Revenue 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Non interest inc. / Income 49.9 53.6 54.9 52.7 51.9 

Optg. income/Total 

Assets 5.8 5.8 5.4 5.7 5.7 

Optg. Costs/Total Assets 1.3 1.1 0.9 1.0 1.0 

ROA 1.9 1.5 1.4 1.5 1.4 

ROE  19.4 14.5 13.2 12.3 11.6 

Asset quality (%)           

NPLs / Total loans 2.2 2.7 2.7 3.3 3.1 

NPLs / Total assets 1.5 1.9 1.7 2.1 2.0 

Provision expense / Loans 1.0 1.7 2.0 2.0 1.9 

Loan Loss Reserves / NPLs 141.4 130.0 130.0 141.7 141.7 

Capitalization (%)           

Tier 1  12.0 14.5 15.2 15.5 15.4 

Tier 2 3.2 3.5 3.7 3.2 3.1 

Total CAR 15.3 18.0 18.8 18.7 18.5 

Per share data (Bt/share)           

Shares in issue (million) 2,393 2,393 2,393 2,393 2,393 

Reported EPS  19.28 16.49 16.79 17.29 17.89 

Pre-Provision EPS  32.27 33.79 37.42 38.65 39.87 

BVPS  107.41 119.42 134.44 147.73 161.37 

DPS  4.00 4.00 4.00 4.25 4.30 

DPS/EPS (%) 20.75 24.26 23.82 24.58 24.03 

Valuations (x)           

P/E 10.3 12.1 11.9 11.5 11.1 

Normalized P/E 6.2 5.9 5.3 5.1 5.0 

P/BV 1.9 1.7 1.5 1.3 1.2 

Dividend yield (%) 2.0 2.0 2.0 2.1 2.2 
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Consolidated earnings 

BT (mn) 2015 2016 2017E 2018E 

Total revenue (Btm)   2,559 4,472 7,346 11,153 

Total expenses (Btm) 1,734 3,008 5,026 7,797 

Net profit 825 1,464 2,320 3,357 

Spread 17.9 19.6 19.3 19.0 

Net margin 32.2 32.7 31.6 30.1 

EPS (Bt)-Basic 0.39 0.69 1.09 1.58 

EPS (Bt)-Fully diluted 0.39 0.69 1.09 1.58 

Growth (%) 18.2 76.9 58.6 44.7 

PER (x) – Basic 88.5 50.0 31.5 21.8 

PER (x) -Fully diluted 88.5 50.0 31.5 21.8 

DPS (Bt) 0.20 0.10 0.22 0.32 

Dividend yield (%) 0.6 0.3 0.6 0.9 

BV/share (Bt) 2.67 3.16 4.15 5.52 

P/BV (x) 12.9 10.9 8.3 6.3 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, FSS estimates 
 

Share data 

Close (29/06/2017) 34.50 

SET Index 1,578.12 

Foreign limit/actual (%) 49.00/5.70 

Paid up shares (million) 2,120.00 

Free float (%) 31.68 

Market cap (Bt mn) 73,140.00 

Avg. daily T/O (Bt mn) (2017 YTD) 352.80 

hi, lo, avg (Bt) (2017 YTD) 36.25, 24.60, 30.14 

Source: Setsmart 
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MTLS FINANCIAL DATA 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Interest income 1,567 2,225 4,019 6,733 10,358 

Fee and service income 279 317 436 589 765 

Other income 9 17 17 25 30 

Total revenue 1,856 2,559 4,472 7,346 11,153 

Service expenses 883 1,269 1,985 3,086 4,684 

Admin expenses 13 6 15 29 45 

Total SG&A 896 1,275 2,000 3,115 4,729 

Provision 14 25 332 673 1,036 

EBIT 946 1,259 2,140 3,558 5,389 

COF 266 228 328 658 1,193 

EBT 680 1,032 1,812 2,900 4,196 

Tax 136 207 348 580 839 

Net profit 544 825 1,464 2,320 3,357 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Cash and Cash equivalent 706 153 539 400 500 

Loan outstanding 7,448 12,630 23,541 37,666 56,499 

Account Receivables 16 15 0 0 0 

Other Current Assets 24 38 92 102 112 

Restricted deposit 3 3 5 5 5 

PP&E 362 520 772 888 1,022 

Total assets 8,777 13,083 24,426 39,188 58,270 

Account payable 500 3,218 10,288 10,100 15,100 

Other Current Liabilities 169 248 450 548 934 

Total Current Liabilities 3,287 4,035 13,100 10,648 16,034 

Financial lia - LT 368 3,368 4,599 19,700 30,500 

Personal contingent liab. 16 23 27 31 36 

Other LT Liabilities 0 5 8 8 8 

Total LT Liabilities 384 3,396 4,634 19,739 30,544 

Total Liabilities 3,671 7,431 17,733 30,387 46,577 

Paid up capital 2,120 2,120 2,120 2,120 2,120 

Share premium 2,380 2,380 2,380 2,380 2,380 

Legal reserve 68 109 184 300 468 

Other reserve 0 0 0 0 0 

Retained earnings 538 1,043 2,008 4,000 6,725 

Shareholder Equity 5,106 5,652 6,692 8,800 11,693 

 

Source: Company data, FSS research 

Important Ratios (Consolidated) 

 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Growth (%)      

Revenues 19.9 37.9 74.8 64.3 51.8 

SG&A 21.4 42.3 56.9 55.8 51.8 

Net profit 54.8 51.6 77.5 58.5 44.7 

Profitability Ratios (%)      

Gross profit margin 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Net profit margin 29.3 32.2 32.7 31.6 30.1 

Normalized ROA 7.4 7.5 7.8 7.3 6.9 

Normalized ROE 15.5 15.3 23.7 29.9 32.8 

Risk (x)      
D/E (x) 0.7 1.3 2.6 3.4 4.2 

Net D/E (x) 0.6 1.3 2.6 3.4 3.9 

Per share data (Bt)      
EPS basic 0.33 0.39 0.69 1.09 1.58 

EPS FD 0.33 0.39 0.69 1.09 1.58 

Book value 2.41 2.67 3.16 4.15 5.52 

Dividend 0.13 0.20 0.10 0.22 0.32 

Par 1.00 1.00 2.00 3.00 4.00 

Valuations (x)      

P/E 104.55 88.46 50.00 31.53 21.79 

Norm P/E 104.55 88.46 50.00 31.53 21.79 

P/BV 14.32 12.94 10.93 8.31 6.25 

Dividend yield (%) 0.38 0.58 0.29 0.63 0.92 
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บริษัทหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) 
สํานักงานใหญ สํานักงานไทยซัมมิท ทาวเวอร  สาขา อัลมาลิงค สาขา อัมรินทร ทาวเวอร สาขา เซ็นทรัลปนเกลา 1 
999/9 อาคารดิ ออฟฟศเศส แอท (สายงานสนับสนุน) 1768  25 อาคารอัลมาลิงค ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร ทาวเวอร 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ทาวเวอร  
เซ็นทรัลเวิลด ชั้น 18 , 25 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร ชั้น 5, 31  ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ปนเกลา ชั้นที่ 14 หอง 1404 
ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  ถ.เพชรบุรีตัดใหม แขวงบางกะป  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร   
เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตหวยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร   เขต บางกอกนอย จ.กรุงเทพมหานคร 
     
สาขา บางกระป สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา สินธร 3 
3105 อาคารเอ็นมารค ชั้น 3 1093 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ช้ัน 18 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร 3 
หองเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพราว ออฟฟศ ชั้น 19 หองเลขที่ 1093/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ชั้น 19 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี 
แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะป หมู 12 ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 
จ.กรุงเทพมหานคร แขวงบางนา เขตบางนา     
 จ.กรุงเทพมหานคร    
     
สาขา ลาดพราว สาขา ประชาช่ืน สาขา รังสิต สาขา ไทยซัมมิท สาขา รัตนาธิเบศร 
555 อาคารรสา ทาวเวอร 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 พหลโยธิน 60 1768 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร 68/127 หมู 8 ถ.รัตนาธิเบศร 
ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห แขวงลาดยาว ต.คูคต อ.ลําลูกกา ชั้น 2 ถ.เพชรบุรีตัดใหม แขวงบางกะป ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี 
แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร จ.ปทุมธานี เขตหวยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี 
จ.กรุงเทพมหานคร     
     
สาขา ศรีราชา สาขา ขอนแกน 1 สาขา ขอนแกน 3 สาขา อุดรธานี สาขา เชียงใหม 1 
135/99 (ตึกคอม ชั้น G) ถนนสุขุมวิท 311/16 ถ.กลางเมือง 311/1 104/6 ชั้น 2 308  
ต.ศรีราชา อ.ศรีราชา ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแกน ถ.กลางเมือง  (ฝงริมบึง) อาคาร ธนาคารไอซีบีซี(ไทย)จํากัด(มหาชน) หมูบานเชียงใหมแลนด 
จ.ชลบุรี จ.ขอนแกน ต. ในเมือง ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแขง ถ.ชางคลาน ต.ชางคลาน 
  อ.เมืองขอนแกน จ.ขอนแกน อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี อ.เมืองเชียงใหม จ.เชียงใหม 
     
สาขาเชียงใหม 2 สาขาเชียงใหม 3 สาขา เชียงราย  สาขา แมสาย สาขา นครราชสีมา 
310  อาคารมะลิเพลส 32/4 หมูที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู 4 ต.ริมกก 119 หมู 10 ต.แมสาย 1242/2 หอง A3 ชั้น 7 
หมูบานเชียงใหมแลนด หอง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แมสาย จ.เชียงราย สํานักงานเดอะมอลล นครราชสีมา 
ถ.ชางคลาน ต.ชางคลาน ต.แมเหียะ อ.เมืองเชียงใหม   ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  
อ.เมือง จ.เชียงใหม เชียงใหม   อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา 
     
สาขา สมุทรสาคร สาขา นครปฐม สาขา ภูเก็ต สาขา หาดใหญ 1 สาขา หาดใหญ 2 
1045/16-17 ถ.วิเชียรโชฏก 28/16-17 ถ.ยิงเปา ต.สนามจันทร 22/18 ศูนยการคาวานิชพลาซา 200/221, 200/223 106 ถ.ประชาธิปตย ต.หาดใหญ 
ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร อ.เมือง จ.นครปฐม ถ.หลวงพอวัดฉลอง อาคารจุลดิศ หาดใหญพลาซา ชั้น2 อ.หาดใหญ จ.สงขลา 
จ.สมุทรสาคร  ต.ตลาดใหญ อ.เมืองภูเก็ต  ถ.นิพัทธอุทิศ 3 ต.หาดใหญ  
  จ.ภูเก็ต อ.หาดใหญ จ.สงขลา  
     
สาขา หาดใหญ 3 สาขา กระบี่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏธานี สาขา ปตตานี 
200/222, 200/224, 200/226 223/20 ถ.มหาราช ต.ปากนํ้า 59/28 ถ.หวยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู 1 ถ.วัดโพธ์ิ-บางใหญ 300/69-70 หมู 4 ต.รูสะมิแล 
อาคารจุลดิศ หาดใหญพลาซา ชั้น2 อ.เมือง จ.กระบ่ี อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎธานี อ.เมือง จ.ปตตานี 
ถ.นิพัทธอุทิศ 3 ต.หาดใหญ   จ.สุราษฎธานี  
อ.หาดใหญ จ.สงขลา     
     

 
      
คํานิยามของคําแนะนําการลงทนุ 
BUY “ซ้ือ”    เน่ืองจากราคาปจจุบัน ตํ่ากวา มูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 
HOLD “ถือ”    เน่ืองจากราคาปจจุบัน ตํ่ากวา มูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 0% - 10% 
SELL “ขาย”  เน่ืองจากราคาปจจุบัน  สูงกวา มูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน 
TRADING BUY “ซ้ือเก็งกําไรระยะสั้น”   เน่ืองจากมีประเด็นที่มีผลบวกตอราคาหุนในระยะสั้น แมวาราคาปจจุบันจะสูงกวามูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน 
OVERWEIGHT “ลงทุนมากกวาตลาด”   เน่ืองจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกวา ตลาด 
NEUTRAL “ลงทุนเทากับตลาด”     เน่ืองจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทากับ ตลาด 
UNDERWEIGHT “ลงทุนนอยกวาตลาด”   เน่ืองจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ตํ่ากวา ตลาด 
หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมข้ึน หรอืลดลงในขณะน้ัน 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบับน้ีจัดทําโดยบริษทัหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรสั จํากัด (มหาชน) “บริษัท” ขอมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับน้ีถูกจัดทําข้ึนบนพ้ืนฐานของแหลงขอมูลที่

เช่ือวาหรือควรเช่ือวามีความนาเช่ือถือ และ/หรือมีความถูกตอง อยางไรก็ตามบริษัทไมรับรองความถูกตองครบถวนของขอมูลดังกลาว ขอมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูในรายงาน
ฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลง แกไข หรอืเพ่ิมเติมไดตลอดเวลาโดยไมตองแจงใหทราบลวงหนา บรษิัทไมมีความประสงคที่จะชักจูงหรอืช้ีชวนใหผูลงทุน ลงทุนซ้ือหรือขาย
หลักทรัพยตามที่ปรากฏในรายงานฉบับน้ี รวมทั้งบริษัทไมไดรับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพยตามขอมูลที่ปรากฏแตอยางใด บริษทัจึงไมรับผิดชอบตอความ
เสียหายใดๆ ที่เกิดข้ึนจากการนําขอมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับน้ีไปใชไมวากรณีใดก็ตาม ผูลงทุนควรศึกษาขอมูลและใชดุลยพินิจอยางรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 
บริษัทขอสงวนลิขสิทธ์ิในขอมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานฉบับน้ี หามมิใหผูใดนําขอมูลและความเห็นในรายงานฉบับน้ีไปใชประโยชน คัดลอก ดัดแปลง ทําซํ้า นําออก
แสดงหรือเผยแพรตอสาธารณชนไมวาทั้งหมดหรือบางสวน โดยไมไดรับอนุญาตเปนลายลักษณอกัษรจากบริษัทลวงหนา การลงทุนในหลักทรัพยมีความเสี่ยง ผูลงทุนควรศึกษา
ขอมูลและพิจารณาอยางรอบคอบกอนการตัดสินใจลงทุน 
บริษัทหลักทรัพย ฟนนัเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) อาจเปนผูดูแลสภาพคลอง (Market Maker) และผูออกใบสําคัญแสดงสิทธิอนุพันธ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพยที่
ปรากฎอยูในรายงานฉบับน้ี โดยบริษทัฯ อาจจัดทําบทวิเคราะหของหลักทรัพยอางอิงดังกลาวน้ี ดังน้ัน นักลงทนุควรศึกษารายละเอยีดในหนังสือช้ีชวนของใบสําคัญแสดงสิทธิ
อนุพันธดังกลาวกอนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ

 
 

สัญลักษณ N/R  หมายถึง “ไมปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลสํารวจการกํากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไวนี ้ เปนผลที่ไดจากการสํารวจและประเมินขอมูลที่บรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
และตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ("บรษิัทจดทะเบียน") เปดเผยตอสาธารณะ และเปนขอมูลที่ผูลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได ผลสํารวจดังกลาวจึงเปนการนําเสนอขอมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกตอมาตรฐานการกํากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไมไดเปนการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการดําเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
อีกทั้งมิไดใชขอมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังน้ัน ผลสํารวจที่แสดงน้ีจึงไมไดเปนการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการดําเนินการของบริษัทจด
ทะเบียน และไมถือเปนการใหคําแนะนําในการลงทนุในหลักทรัพยของบริษทัจดทะเบียนหรือคําแนะนําใดๆ ผูใชขอมูลจึงควรใชวิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะหและ
ตัดสินใจในการใชขอมูลใด ๆ ที่เกีย่วกบับริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลสํารวจน้ี  

 

ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย ฟนนัเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) มิไดยืนยนัหรือรับรองถึงความครบถวนและถูกตองของผลสํารวจดังกลาวแตอยางใด 

 

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

 

โครงการแนวรวมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการตอตานทุจริต (THAI CAC) 

1 ขอมูล CG Score ประจําป 2559 จาก สมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ขอมูลบริษัทที่เขารวมโครงการแนวรวมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการตอตานทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ขอมูล ณ วันที่ 28 ตุลาคม 2559) มี 2 กลุม คือ 

   - ไดประกาศเจตนารมณเขารวม CAC (Declared) 

   - ไดรับการรับรอง CAC (Certified) 

 
 



 

FINANSIA SYRUS SECURITIES PUBLIC COMPANY LIMITED 


	Momentum July Vol.07/2017
	Content
	กลยุทธ์การลงทุนเดือนกรกฏาคม 2017
	Top 5 - CK
	Top 5 - HANA
	Top 5 - IT
	Top 5 - KBANK
	Top 5 - MTLS
	FSS Universe
	Contact us
	IOD 2016 & THAI CAC



