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22 ธนัวาคม 2560 เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร 

DTAC บมจ. โทเท่ิล แอค็เซส็ คอมมูนิเคชัน่ 
Current Previous Close 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

T-BUY SELL 44.25 50.00 + 13% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดก าไร 4Q17 ยงัไม่น่าต่ืนเต้น แต่ลุ้นคล่ืนใหม่ช่วยต่อลมหายใจ  BT (mn) 2015 2016 2017E 2018E 

Normalized earnings   5,808  2,542  1,743  1,415  

Net profit 5,893  2,086  1,893  1,415  เราคาดก าไร 4Q17 ของ DTAC ลดลง 31.9% Q-Q แต่ฟ้ืนตวั 89.9% Y-Y และ
ส่งผลให้ก าไรปกติปี 2017 คาดว่าจะหดตวั 31.4% Y-Y ซ่ึงถือว่ายงัไม่น่าต่ืนเต้น 
แต่มี Catalyst เรื่องโอกาสในการได้คล่ืนความถ่ีใหม่ทัง้ 2300 MHz และ 1800 
MHz มาใช้งานในปีหน้า ซ่ึงอาจต้องแลกกบัผลการด าเนินงานในช่วง 1-2 ปีแรกท่ี
จะถกูกดดนั โดยเราคาดก าไรปกติปี 2018 หดตวัอีก 18.8% Y-Y และถือเป็นการ
ต่อลมหายใจให้ DTAC อยู่รอดในธรุกิจในระยะยาว ส่วนด้านราคาหุ้นปรบัตวัลง
จนต า่กว่าราคาเหมาะสมปี 2018 ท่ี 50 บาท เราจึงปรบัค าแนะน าขึน้จาก “ขาย” 
เป็น “ซ้ือเกง็ก าไร”  
คาดก าไร 4Q17 ยงัไม่น่าต่ืนเต้น  
เราคาดก าไรปกต ิ 4Q17 ของ DTAC ที ่ 321 ลบ. -31.9% Q-Q, +89.9% Y-Y โดย
รายไดจ้ากการใหบ้รกิารไมร่วม IC คาดวา่จะเตบิโตเลก็น้อย 1.3% Q-Q และ 0.9% Y-
Y จากปัจจยัฤดกูาล โดยแม ้Net Add จะยงัคงตดิลบในฝัง่ลูกคา้ Prepaid แต่ชดเชยได้
จาก APRU และจ านวนลูกคา้ Postpaid ทีเ่พิม่ขึน้ Handset Margin คาดว่าจะตดิลบ
น้อยลงจากการแขง่ขนัทีเ่ริม่ลดความรนุแรงรวมถงึแรงหนุนจาก iPhone รุน่ใหม่ 
นอกจากน้ี DTAC ยงัไดส้ทิธปิระโยชน์ทางภาษจีากการสง่เสรมิการลงทุนต่อเน่ือง 
อยา่งไรกต็ามยงัถูกกดดนัจากต้นทุนโครงขา่ยทีย่งัสงูขึน้ตามการลงทุน สง่ผลใหก้ าไร
ปกตปีิ 2017 อยูท่ี ่1,743 ลบ. -31.4% Y-Y หดตวัเป็นปีที ่4 ตดิต่อกนั 
ลุ้นได้คล่ืนใหม่ช่วยต่อลมหายใจ 
ประเดน็คลื่น 2300 MHz ของ TOT ปัจจบุนัยงัตดิอยูท่ี่กสทช.ทีย่งัตอ้งการความชดัเจน
เกีย่วกบัการใชง้านและสง่ผลใหก้ารเซน็สญัญาล่าชา้กวา่คาด อยา่งไรกต็ามหาก 
ADVANC สามารถเซน็สญัญาใชง้านคลื่น 2100 MHz กบั TOT ไดจ้รงิภายในสิน้ปีน้ี 
เราเชื่อว่าจะเป็น Catalyst และจดุอา้งองิส าคญัส าหรบั DTAC ในการเซน็สญัญาคลื่น 
2300 MHz เช่นกนั ขณะที่การประมลูปีหน้า เราคาดวา่ DTAC ยงัจ าเป็นตอ้งชนะ
ประมลูคลื่น 1800 MHz กลบัมาใชง้านจงึจะเพยีงพอในการรกัษาความสามารถในการ
แขง่ขนั ซึง่ทัง้หมดตอ้งแลกดว้ยผลการด าเนินงานในช่วง 1-2 ปีแรกทีถู่กกดดนัจาก
ตน้ทุนทีเ่พิม่ขึน้ (คาดต้นทุนคลื่น 2300 MHz และ 1800 MHz รวมกนักวา่ 7,100 ลบ.
ต่อปี) โดยเรายงัคงประมาณการก าไรปกตปีิ 2018 ที ่ 1,415 ลบ. -18.8% Y-Y แต่ถอื
เป็นการต่อลมหายใจของ DTAC ใหส้ามารถด าเนินธรุกจิต่อไดใ้นระยะยาว  
ปรบัค าแนะน าขึน้เป็น “ซ้ือเกง็ก าไร” 
เรายงัคงราคาเหมาะสมปี 2018 ของ DTAC ที ่ 50 บาท (DCF WACC 8.67% 
Terminal Growth 1.5%) ราคาหุน้ปรบัตวัลงกวา่ 26% จากจุดสงูของปี ท าใหปั้จจบุนัม ี
Upside เปิดกวา้งขึน้และม ีCatalyst จากประเดน็การเซน็สญัญาคลื่น 2300 MHz รออยุ ่
แต่เน่ืองจากก าไรทีค่าดวา่ยงัหดตวัในปี 2018 และอยู่ในช่วงการลงทุนรอบใหม ่ เราจงึ
ปรบัค าแนะน าขึน้จาก “ขาย” ขึน้เป็นเพยีง “ซือ้เกง็ก าไร”  
ความเสีย่ง การไมช่นะประมลูคลืน่ใหมภ่ายหลงัหมดสมัปทานปี 2018 จ านวนลูกคา้ทีย่งั
ลดลงต่อเนือ่งจากการแขง่ขนัทีร่นุแรง 
4Q17 Earnings Preview 

(Bt mn) 4Q17E 3Q17 % Q-Q 4Q16 % Y-Y 

Servie revenue + Sales 20,814 18,597 11.9 21,180 -1.7 

Costs of sales & services 16,176 14,215 13.8 16,820 -3.8 

Gross Profit 4,638 4,382 5.8 4,360 6.4 

SG&A costs  4,143 3,666 13.0 4,368 -5.1 

Normalized earnings 321 471 -31.9 169 89.9 

Net profit 321 601 -46.6 30 965.0 

Gross margin 22.3 23.6 -1.3 20.6 1.7 

Norm profit margin 1.5 2.5 -1.0 0.8 0.7 

Net profit margin 1.5 3.2 -1.7 0.1 1.4 

Source:  FSS Research 
 

Normalized EPS (Bt) 2.45 1.07 0.74 0.60 

EPS (Bt) 2.49 0.88 0.80 0.60 

% growth  -45.1 -64.6 -9.2 -25.3 

Dividend (Bt) 2.9 0.4 0.4 0.0 

BV/share (Bt) 11.5 11.5 11.9 12.4 

EV/EBITDA (x) 6.4 6.3 5.6 7.3 

Normalized PER (x) 18.0 41.2 60.1 74.1 

PER (x) 17.8 50.2 55.3 74.1 

PBV (x)  3.8 3.9 3.7 3.6 

Dividend yield (%) 6.6 0.9 0.9 0.0 

ROE (%) 19.4 9.4 6.3 4.9 

YE No. of shares (million) 2367.8 2367.8 2367.8 2367.8 

Par (Bt) 2.0 2.0 2.0 2.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Close (21/12/2017) 44.25 

SET Index 1,736.91 

Foreign limit/actual (%) 49.00/44.33 

Paid up shares (million) 2,367.81 

Free float (%) 29.37 

Market cap (Bt m) 104,775.64 

Avg daily T/O (Bt m) (2017 YTD) 517.00 

hi, lo, avg (Bt) (2017 YTD) 59.75, 38.25, 47.63 

Source: Setsmarts 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Revenue 90,415 87,753 82,478 79,027 82,718 

Cost of sales 61,387 62,522 60,846 60,239 63,831 

Gross profit 29,028 25,231 21,632 18,788 18,886 

SG&A 14,864 16,408 17,796 15,279 15,799 

Operating profit 14,164 8,823 3,836 3,509 3,088 

Other income 447 6 323 422 249 

EBIT 14,611 8,829 4,158 3,931 3,337 

EBITDA 31,239 27,754 27,602 30,378 27,911 

Interest charge 1,337 1,384 1,567 1,587 1,568 

Tax on income 2,551 1,557 506 451 354 

Earnings after tax 10,724 5,888 2,086 1,893 1,415 

Minority interest -5 -5 0 0 0 

Normalized earnings 10,603 5,808 2,542 1,743 1,415 

Extraordinary items 125 85 -456 150 0 

Net profit 10,729 5,893 2,086 1,893 1,415 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Cash 5,823 10,121 18,293 21,502 5,012 

Current investment  0 0 0 0 0 

Accounts receivable 10,453 9,722 8,973 9,348 9,348 

Inventory 3,891 2,826 2,063 2,636 2,433 

Other current asset 3,845 3,526 2,571 2,571 2,571 

Total current assets 24,013 26,195 31,902 36,057 19,364 

Investment 0 0 0 0 0 

PPE 66,354 66,551 66,113 61,010 58,001 

Other assets 16,059 18,219 17,355 16,457 54,892 

Total Assets 106,426 110,965 115,369 113,524 132,256 

Short-term loans 0 0 165 0 0 

Account payable 31,301 29,868 32,920 30,368 28,032 

Current maturities  5,664 15,000 0 0 0 

Other current liabilities  7,938 4,975 5,137 5,075 4,965 

Total current liabilities 44,903 49,843 38,222 35,443 32,997 

Long-term debt  28,000 33,000 49,000 49,000 49,000 

Other LT liabilities  925 899 1,002 1,002 21,002 

Total non-cu 28,925 33,899 50,002 50,002 70,002 

Total liabilities 73,828 83,742 88,224 85,445 102,998 

Registered capital 4,744 4,744 4,744 4,744 4,744 

Paid-up capital 4,736 4,736 4,736 4,736 4,736 

Share Premium 8,116 8,116 8,116 8,116 8,116 

Legal reserve 474 474 474 474 474 

Retained earnings  1,631 -3,739 -3,816 -2,882 -1,703 

Others  17,634 17,634 17,634 17,634 17,634 

Minority Interest 7 2 1 1 1 

Shareholders' equity 32,598 27,224 27,145 28,080 29,258 

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Net profit 10,729  5,893  2,086  1,893  1,415  

Deprec. & amortization 16,628  18,925  23,444  26,447  24,574  

Change in working capital -1,231  -2,251  5,417  -3,561  -2,243  

Other adjustments 0  0  0  0  0  

Cash flow from operations 26,126  22,567  30,947  24,779  23,746  

Capital expenditure -17,744  -21,464  -22,105  -20,447  -40,000  

Others 615  127  330  0  0  

Cash flow from investing -17,129  -21,338  -21,775  -20,447  -40,000  

Free cash flow 8,997  1,230  9,172  4,333  -16,254  

Net borrowings 2,204  14,336  1,165  -165  0  

Equity capital raised -15,427  0  0  0  0  

Dividends paid -11,320  -11,263  -2,163  -959  -237  

Others 15,897  -5  -1  0  0  

Cash flow from financing -8,646  3,068  -999  -1,124  -237  

Net change in cash   351  4,297  8,173  3,209  -16,491  

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Growth (%)      

Revenue -4.4 -2.9 -6.0 -4.2 4.7 

EBITDA 4.0 -11.2 -0.5 10.1 -8.1 

Net profit 1.5 -45.1 -64.6 -9.2 -25.3 

Normalized earnings -10.3 -45.2 -56.2 -31.4 -18.8 

Profitability (%)      

Gross profit margin 32.1 28.8 26.2 23.8 22.8 

EBITDA margin 34.4 31.6 33.3 38.2 33.6 

EBIT margin 16.1 10.1 5.0 4.9 4.0 

Normalized profit margin 11.7 6.6 3.1 2.2 1.7 

Net profit margin 11.8 6.7 2.5 2.4 1.7 

Normalized ROA 10.0 5.3 2.2 1.5 1.2 

Normalize ROE 32.5 19.4 9.4 6.3 4.9 

Normalized ROCE 23.7 14.4 5.4 5.0 3.4 

Risk (x)      

D/E 1.0 1.8 1.8 1.7 1.7 

Net D/E 0.9 1.4 1.1 1.0 1.5 

Net debt/EBITDA 0.9 1.4 1.1 0.9 1.6 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 4.53 2.49 0.88 0.80 0.60 

Normalized EPS 4.48 2.45 1.07 0.74 0.60 

EBITDA 13.2 11.7 11.7 12.8 11.8 

Book value 13.8 11.5 11.5 11.9 12.4 

Dividend 6.91 2.93 0.42 0.40 0.00 

Par 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 

Valuations (x)      

P/E 9.8 17.8 50.2 55.3 74.1 

Norm P/E 9.9 18.0 41.2 60.1 74.1 

P/BV 3.2 3.8 3.9 3.7 3.6 

EV/EBITDA 5.5 6.4 6.3 5.6 7.3 

Dividend yield (%) 15.6 6.6 0.9 0.9 0.0 

      

      

      

      
 

 

 

 



 

 

 
บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

ส านักงานใหญ่ ส านักงานไทยซัมมิท ทาวเวอร์  สาขา อัลม่าลิงค์ สาขา อัมรินทร์ ทาวเวอร์ สาขา เซ็นทรัลปิ่นเกล้า 1 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท (สายงานสนับสนุน) 1768  25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ทาวเวอร์  

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร์ ชั้น 5, 31  ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ปิ่นเกล้า ชั้นที่ 14 ห้อง 1404 

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

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตห้วยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร   เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร 

     
สาขา บางกระปิ สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา สินธร 3 

3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 1093 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 3 

ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 1093/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ชั้น 19 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี 

แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ หมู่ 12 ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 

จ.กรุงเทพมหานคร แขวงบางนา เขตบางนา     

 จ.กรุงเทพมหานคร    

     

สาขา ลาดพร้าว สาขา ประชาชื่น สาขา รังสิต สาขา ไทยซัมมิท สาขา รัตนาธิเบศร์ 

555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 พหลโยธิน 60 1768 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร์ 68/127 หมู่ 8 ถ.รัตนาธิเบศร์ 

ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว ต.คูคต อ.ล าลูกกา ชั้น 2 ถ.เพชรบุรีตัดใหม่ แขวงบางกะปิ ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี 

แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร จ.ปทุมธานี เขตห้วยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี 

จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สาขา ศรีราชา สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 2 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี 

135/99 (ตึกคอม ชั้น G) ถนนสุขุมวิท 311/16 ถ.กลางเมือง เลขที่ 26/9 หมู่ที่ 7 ชั้น 2 311/1 104/6 ชั้น 2 

ต.ศรีราชา อ.ศรีราชา ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.ศรีจันทร์ใหม่ ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) อาคาร ธนาคารไอซีบีซี(ไทย)จ ากัด(มหาชน) 

จ.ชลบรีุ จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง ต. ในเมือง ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง 

  อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี 

     

สาขา เชียงใหม่ 1 สาขาเชียงใหม่ 2 สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย 

308  310  อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 

หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย 

ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   

อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ เชียงใหม่   

     

สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร สาขา นครปฐม สาขา ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ 1 

1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 1045/16-17 ถ.วิเชียรโชฏก 28/16-17 ถ.ยิงเป้า ต.สนามจันทร์ 22/18 ศูนย์การค้าวานิชพลาซ่า 200/221, 200/223 

ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร อ.เมือง จ.นครปฐม ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 

ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร  ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต  ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่ 

อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา   จ.ภูเก็ต อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 

     

สาขา หาดใหญ่ 2 สาขา หาดใหญ่ 3 สาขา กระบี่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี 

106 ถ.ประชาธิปัตย์ ต.หาดใหญ่ 200/222, 200/224, 200/226 223/20 ถ.มหาราช ต.ปากน้ า 59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 

อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 อ.เมือง จ.กระบี่ อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี 

 ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่   จ.สุราษฎ์ธานี 

 อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา    

     

สาขา ปัตตานี     

300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล     

อ.เมือง จ.ปัตตานี     

     

                                            
ค านิยามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซื้อ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถือ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

TRADING BUY “ซื้อเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสั้น แม้ว่าราคาปัจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกว่า ตลาด 

NEUTRAL “ลงทุนเท่ากับตลาด”     เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทา่กับ ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ต่ ากว่า ตลาด 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมข้ึน หรอืลดลงในขณะนั้น 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบับนี้จัดท าโดยบริษทัหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูล

ที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่น

รายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บรษิัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้ลงทุน ลงทนุซื้อหรือ

ขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษทัจึงไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพย์มคีวามเสี่ยง ผู้ลงทุนควร

ศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟนิันเซีย ไซรสั จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์

ที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี ้ โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าวนี้ ดังนัน้ นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชีช้วนของใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทนุ 
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สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บรษิัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลใน

มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน 

อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมนิ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถงึผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษทัจดทะเบียน 

และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสนิใจใน

การใช้ขอ้มูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบรษิัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

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

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2559 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 28 ตุลาคม 2559) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC 

   - ได้รับการรับรอง CAC 
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