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17 มกราคม 2561 พฒันาอสงัหาริมทรพัย ์

CPN บมจ. เซน็ทรลัพฒันา 
Current Previous Close 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY BUY 84.00 93.00 + 10.7% Certified 5 

 
Consolidated earnings 

 

การเติบโตของก าไรในปี 2018 จะดีท่ีสดุในรอบ 5 ปี  BT (mn) 2016 2017E 2018E 2019E 

Normalized earnings   9,244  10,011  12,314  13,593  

Net profit 9,244  13,511  12,314  13,593  ปี 2018 จะเป็นปีท่ีก าไรของ CPN เติบโตเร่งตวัมากท่ีสดุในรอบ 5 ปีด้วยอตัรา 
+23% Y-Y จากศนูยก์ารค้าท่ีทยอยเปิดหลงัปิดปรบัปรงุในปีก่อน ศนูยก์ารค้า
ใหม่ 2 แห่งท่ีเปิดในปีท่ีผ่านมา อีก 2 แห่งเป็นอย่างน้อยท่ีจะเปิดในปีน้ี และ
รายได้จากคอนโดท่ีจะเร่ิมรบัรู้เป็นปีแรก เราเช่ือว่า CPN สามารถเติบโตได้
อย่างมีศกัยภาพในระยะยาวจากธรุกิจท่ีมีอยู่ในปัจจบุนัซ่ึงเป็นความช านาญ
ของบริษทั เราไม่ห่วงเร่ืองการแข่งขนัทัง้ท่ีมาในรปูแบบเดิมและรปูแบบใหม่
จากเทคโนโลยีท่ีพฒันาขึน้ เพราะบริษทัรู้จกัลกูค้าและไม่หยุดอยู่กบัท่ี เรา
ยงัคงค าแนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 93 บาท (DCF) ยงัไม่รวมโครงการร่วมทุน
กบั DTC ท่ีจะช่วยต่อยอดธรุกิจในอนาคต  
ผู้บริหารให้ความส าคญักบั Customer behavior  
จากงาน CEO Forum 2018 วานน้ี ขอ้มลูสว่นใหญ่ไมต่่างจากทีน่ักวเิคราะหแ์ละนัก
ลงทุนไดร้บัทราบอยูแ่ล้ว (บรษิทัสื่อสารกบันักวเิคราะหไ์ดอ้ยา่งดเียีย่มมาตลอด) แต่
จะช่วยสรา้งความเชื่อมัน่ใหก้บันกัวเิคราะหไ์ด้อยา่งต่อเน่ือง โดยคณุปรชีา (CEO) ได้
กล่าวถงึเป้าหมายของ CPN ทีต่อ้งการเป็น 1 ใน 5 ผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัยใ์น
รปูแบบทีห่ลากหลายรายใหญ่สดุในภูมภิาค มสีนิทรพัยใ์นการบรหิารคอืศูนยก์ารคา้ 
อาคารส านักงาน ทีอ่ยูอ่าศยั และโรงแรม สิง่ทีผู่บ้รหิารใหค้วามส าคญัอยา่งมากคอื
พฤตกิรรมของลูกคา้ทีเ่ปลีย่นไปตามยคุสมยั การตระหนกัถงึขอ้น้ีเป็นจุดแขง็ทีท่ าให้
เราเชื่อมัน่วา่ธุรกจิของ CPN อยูไ่ดใ้นยคุที่การแขง่ขนัรุนแรงทัง้ในและต่างประเทศ 
รวมถงึความนิยมของ Online shopping ทีเ่พิม่ขึน้เรื่อยๆ 
บริษทัตัง้เป้ารายได้เติบโตปีละ 13% CAGR ในช่วงปี 2018-2022 โดย 

1. สรา้งศูนยก์ารคา้ใหม ่ โดยตัง้เป้าเปิดศูนยฯ์ใหมปี่ละ 2-3 แหง่ เป็นการสรา้ง
ฐานรายไดใ้หม ่ 

2. เพิม่มลูคา่ของศูนยก์ารคา้เก่า โดยการปรบัปรงุทุกปีๆ ละ 2-3 แหง่ เพื่อใหท้นั
กบั Life style ของผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นไป ประโยชน์ทีไ่ดค้อือตัราคา่เช่าทีจ่ะ
เพิม่ขึน้หลงัการ renovate 

3. โครงการทีอ่ยูอ่าศยั ตัง้เป้าสรา้งคอนโด “Escent” ทุกปีๆ ละ 3-5 แหง่ในพืน้ที่
ศูนยก์ารคา้ของบรษิทัเอง บรษิทัขายคอนโดครัง้แรกในปี 2016 ปีน้ีจะเป็นปี
แรกทีเ่ริม่รบัรูร้ายได้ 

4. Organic growth ใชพ้ืน้ที่ในศูนยก์ารคา้ใหม้ปีระสทิธภิาพทีสุ่ด สรา้งใหเ้ป็น
ศูนยก์ารของชุมชนและการท ากจิกรรม เราคดิวา่น่ีเป็นการสรา้ง Brand loyalty 
ทีช่าญฉลาดของบรษิทั 

เราคาดผลประกอบการปี 2018 จะโตในอตัราเร่งท่ีสดุในรอบ 5 ปี  
เรายงัคงประมาณการเดมิ คาดรายไดร้วมในปี 2017-2019 เตบิโต 7.1%, 22.0%, 
9.5% และคาดก าไรปกตเิตบิโต 8.3%, 23.0%, 10.4% ตามล าดบั การเตบิโตในอตัรา
เรง่ในปี 2018 มาจาก 1) รบัรูร้ายไดจ้ากคอนโด Escent เป็นปีแรกประมาณ 2 
พนัลา้นบาท 2) การปรบัขึน้คา่เช่าพืน้ทีใ่น Central World ซึง่ปิดปรบัปรงุเป็นสว่น
ใหญ่ในปีก่อนและเปิดพืน้ทีแ่ลว้ 3) รบัรูร้ายไดเ้ตม็ปีจากศูนยก์ารคา้เปิดใหม ่2 แหง่ที่
นครราชสมีาและมหาชยัเมื่อ พ.ย. 2017 4) รายไดจ้ากศูนยก์ารคา้แหง่ใหมท่ีจ่ะเปิดปี
น้ี 5) ส่วนแบ่งก าไรจาก CPNRF ทีเ่พิม่ขึน้หลงัจากปิดปรบัปรงุเซน็ทรลัพระราม 2 
พระราม 3 และทีเ่ชยีงใหมแ่อรพ์อรต์แลว้    
แนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 93 บาท 
ถา้ไมร่วมเงนิประกนัการก่อการรา้ย 3.5 พนัลา้นบาทใน 3Q17 เราคาดก าไรปกต ิ
4Q17 -8.5% Q-Q, +2.4% Y-Y เป็น 2.27 พนัลา้นบาท ท าใหก้ าไรปกตทิัง้ปีโตเพยีง 
8.3% จากผลของการปิดปรบัปรงุหลายศูนยโ์ดยเฉพาะ Central World เรายงัคง
ราคาเป้าหมายปีน้ี 93 บาท (DCF, WACC 8.8%, Long-term growth 3%) ยงัไมร่วม
โครงการ JV กบั DTC ราคาหุน้ปัจจบุนัคดิเป็น PE 30.6 เท่า, PEG 1.3 เท่า และ 
EV/EBITDA 21.4 เท่า ต ่ากวา่คา่เฉลีย่ของ Modern trade ยงัแนะน าซือ้  
ความเสีย่ง – ความผนัผวนของเศรษฐกจิและก าลงัซื้อ, อุปทานของอสงัหาฯทีล่น้ตลาดในบาง
ท าเล, การก่อความไมส่งบ, ความเสีย่งจากการลงทุนในต่างประเทศ   

Normalized EPS (Bt) 2.06  2.23  2.74  3.03  

% growth Y-Y 17.3  8.3  23.0  10.4  

EPS (Bt)  2.06  3.01  2.74  3.03  

% growth Y-Y 17.3  46.2  -8.9  10.4  

Dividend (Bt) 0.83  0.89  1.10  1.21  

BV/share (Bt) 11.81  13.23  14.50  15.90  

EV/EBITDA (x) 26.7 25.2 21.4 19.7 

Normalized PER (x) 40.8 37.7 30.6 27.7 

PER (x)  40.8 27.9 30.6 27.7 

PBV (x)  7.1 6.3 5.8 5.3 

Dividend yield (%) 1.0 1.1 1.3 1.4 

ROE (%) 26.7 25.2 21.4 19.7 

YE No. of shares (million) 4,488 4,488 4,488 4,488 

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

Source: Company data, FSS estimates 

Share data 

Close (16/01/2018) 84.00 

SET Index 1,821.83 

Foreign limit/actual (%) 30.00/27.39 

Paid-up shares (million) 4,488.00 

Free float (%) 52.34 

Market cap (Bt mn) 376,992.00 

Avg daily T/O (Bt mn) (2018 YTD ) 628.86 

Hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 86.25, 80.75, 83.39 

Source: Setsmarts 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

Revenue  24,283 27,634 29,594 36,115 39,537 

Cost of sales  12,634 14,041 14,994 18,237 19,845 

Gross profit 11,649 13,593 14,600 17,878 19,691 

SG&A  4,030 4,406 4,987 5,887 6,437 

Operating profit 7,618 9,187 9,614 11,991 13,255 

Other income 1,589 1,627 1,952 2,275 2,451 

EBIT 9,208 10,814 11,566 14,266 15,706 

EBITDA 13,658 15,937 16,919 19,869 21,559 

Interest expense  509 633 388 426 444 

Tax on income  1,431 1,686 1,857 2,300 2,537 

Earnings after tax  8,018 9,347 10,125 12,444 13,726 

Minority Interests -137 -103 -114 -130 -133 

Norm profit 7,880 9,244 10,011 12,314 13,593 

Extraordinary items   0 0 3,500 0 0 

Net profit 7,880 9,244 13,511 12,314 13,593 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

Cash 2,578 2,489 2,063 2,464 2,039 

Accounts receivable 2,798 3,027 3,405 3,958 4,224 

Inventory 0 0 0 0 0 

Other current assets 13 428 858 903 712 

Total current assets 7,137 6,659 6,487 7,485 7,135 

Investments 5,586 6,226 6,277 6,415 6,644 

Plant, property & equipment 1,939 1,797 1,736 1,675 1,614 

Other assets 13,587 13,146 12,872 12,748 12,631 

Total assets 103,045 104,527 110,272 116,223 121,924 

Short-term loans 0 0 2,200 1,000 0 

Accounts payable 6,101 6,374 6,819 7,595 7,938 

Current maturities 5,866 5,390 2,700 2,700 2,700 

Other current liabilities 3,563 3,115 3,078 3,178 3,044 

Total current liabilities 15,530 14,878 14,797 14,473 13,682 

Long-term debt 17,454 13,197 12,200 12,600 12,560 

Other non-current liab. 23,259 23,647 23,885 24,074 24,305 

Total non-current liab. 40,714 36,844 36,085 36,674 36,865 

Total liabilities 56,243 51,723 50,882 51,147 50,547 

Registered capital 2,244 2,244 2,244 2,244 2,244 

Paid up capital 2,244 2,244 2,244 2,244 2,244 

Share premium 8,559 8,559 8,559 8,559 8,559 

Legal reserve 224 224 224 224 224 

Retained earnings 34,950 41,052 47,313 52,999 59,299 

Minority Interests 865 968 1,092 1,092 1,092 

Shareholders' equity 46,801 53,005 59,390 65,076 71,376 

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

Net profit 8,018 9,347 13,511 12,314 13,593 

Depreciation etc. 4,450 5,123 5,353 5,603 5,853 

Change in working capital 954 -785 -4,786 -3,633 -3,692 

Other adjustments 364 688 1,968 570 613 

Cash flow from operation 13,785 14,373 16,046 14,854 16,367 

Capital expenditures  -15,163 -5,340 -11,253 -12,850 -11,700 

Others  -1,599 -602 651 1,684 1,385 

Cash flow from investing  -16,761 -5,942 -10,602 -11,166 -10,315 

Free cash flow -2,976 8,431 5,444 3,688 6,052 

Net borrowings 6,605 -4,719 -2,580 510 -800 

Equity capital raised  0 0 0 0 0 

Dividend paid  -2,917 -3,141 -4,004 -4,925 -5,437 

Others  -621 -660 715 1,128 -240 

Cash flow from financing  3,067 -8,520 -5,869 -3,287 -6,477 

Net Change in cash 91 -89 -426 401 -425 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

Growth (%)      

Sales  8.9  13.8  7.1  22.0  9.5  

EBITDA 7.6  16.7  6.2  17.4  8.5  

Net profit 7.8  17.3  46.2  -8.9  10.4  

Norm profit  7.8  17.3  8.3  23.0  10.4  

Profitability Ratios (%)      

Gross profit margin 48.0  49.2  49.3  49.5  49.8  

EBITDA margin 56.2  57.7  57.2  55.0  54.5  

EBIT margin 37.9  39.1  39.1  39.5  39.7  

Norm profit margin 32.5  33.5  33.8  34.1  34.4  

Net profit margin 32.5  33.5  45.7  34.1  34.4  

Normalized ROA 8.2  8.9  12.6  10.9  11.4  

Normalized ROE 17.8  18.5  24.0  19.8  19.9  

Normalized ROCE 10.5  12.1  12.1  14.0  14.5  

Risk (x)       

D/E 1.2  1.0  0.9  0.8  0.7  

Net D/E  1.1  0.9  0.8  0.7  0.7  

Net debt/EBITDA 1.5  1.0  0.9  0.7  0.6  

Per share data (Bt)       

Reported EPS  1.76  2.06  3.01  2.74  3.03  

Norm EPS  1.76  2.06  2.23  2.74  3.03  

EBITDA 3.04  3.55  3.77  4.43  4.80  

Book value  10.43  11.81  13.23  14.50  15.90  

Dividend 0.70  0.83  0.89  1.10  1.21  

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x)      

P/E 47.8 40.8 27.9 30.6 27.7 

Norm P/E 47.8 40.8 37.7 30.6 27.7 

P/BV 8.1 7.1 6.3 5.8 5.3 

EV/EBITDA 31.5 26.7 25.2 21.4 19.7 

Dividend Yield 0.8 1.0 1.1 1.3 1.4 
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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 ปิ่นเกล้า  

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร์ ชั้น 5, 31  ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 

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 3 589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 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 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ชั้น 19 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี 

แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ (เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 

จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา     

 เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร    

     

สาขา ลาดพร้าว สาขา ประชาชื่น สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์ 

555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 

ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี 

แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร จ.ปทุมธานี เขตบางรัก 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 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง เลขที่ 26/9 หมู่ที่ 7 ชั้น 2 311/1 197/29, 213/3 

ต.ศรีราชา อ.ศรีราชา ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.ศรีจันทร์ใหม่ ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง 

จ.ชลบุรี จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง ต. ในเมือง อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี 

  อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น  

     

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 ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ 1 สาขา หาดใหญ่ 2 

1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 813/30 ถ.นรสิงห์ 22/18 200/221, 200/223 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  

ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 

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 3 สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี  

200/222, 200/224, 200/226 59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล  

อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี  

ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่  จ.สุราษฎ์ธานี   

อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา     

     

     

     

                                            
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 าโดยบริษัทหลักทรัพย์ ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของ

แหล่งข้อมูลที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบรษิัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ข้อมูลและความเห็นที่

ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหนา้ บริษัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้ลงทนุ 

ลงทุนซื้อหรือขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรอืราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บรษิัทจึงไม่

รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกดิขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณใีดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบใน

การตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพยม์ีความเสี่ยง ผู้ลงทุน

ควรศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ (Derivative Warrants) บน

หลักทรัพยท์ี่ปรากฎอยูใ่นรายงานฉบับนี้ โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างอิงดังกล่าวนี้ ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชีช้วนของ

ใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี ้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมนิข้อมูลที่บรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 

และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บรษิัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทนุทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน

มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน 

อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมนิ ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบรษิัทจด

ทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทนุในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ขอ้มูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และ

ตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกีย่วกบับริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

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

- 

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2560 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 31 กรกฏาคม 2560) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


