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19 มกราคม 2561 อาหารและเครือ่งดื่ม 

TU บมจ. ไทยยูเน่ียน กรุป๊ 
Current Previous Close 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY BUY 20.70 23.00 + 11.1% Declared 5 

 
Consolidated earnings 

 

คาดก าไร 4Q17 ไม่สดใส แต่จะกลบัมาฟ้ืนตวัในปี 2018 BT (mn) 2015 2016 2017E 2018E 

Normalized profit   5,463 5,380 4,502 6,594 

Net profit 5,302 5,254 5,842 6,594 แนวโน้มก าไรปกติ 4Q17 น่าจะอ่อนตวัลงทัง้ Q-Q และ Y-Y เพราะยงัได้รบั
ผลกระทบจากราคาวตัถดิุบปลาทูน่าท่ีอยู่ในระดบัสงู แต่ยงัปรบัราคาขายไม่
ทนั รวมถึงผลประกอบการของ Red Lobster ยงัไม่สดใส เราคาดบริษทัจะมีผล
การด าเนินงานกลบัมาฟ้ืนตวัได้ในปี 2018 โดยให้น ้าหนักไปท่ีการฟ้ืนตวัของ
ธรุกิจปลาทูน่า จากแรงกดดนัด้านราคาวตัถดิุบท่ีเร่ิมผ่อนคลายลง ในขณะท่ี
คาดเหน็ธรุกิจปลาแซลมอนและกุ้งเติบโตต่อเน่ือง ทัง้น้ีเรายงัไม่เหน็ว่าบริษทั
จะได้รบัผลบวกสทุธิจากการปรบัลดอตัราภาษีเงินได้นิติบคุคลของสหรฐัฯ 
เพราะมีบริษทัย่อย (COSI, COSFF) ท่ีได้รบัประโยชน์ แต่มีบริษทัร่วม (RL) ท่ียงั
ไม่ได้รบัประโยชน์ดงักล่าว อย่างไรกต็าม เราคาดก าไรสทุธิปี 2018 จะเติบโต
ราว 12.9% Y-Y และคงราคาเป้าหมายเท่ากบั 23 บาท (อิง PE เดิม 17 เท่า) ยงัมี 
Upside 11.1% คงค าแนะน า ซ้ือ 

คาดก าไรปกติ 4Q17 ไม่สดใส  

คาดก าไรสทุธ ิ4Q17 อยูท่ี ่1,226 ลา้นบาท (-29.4% Q-Q, +35.9% Y-Y) หากไมร่วม
รายการพเิศษทีเ่ราคาดน่าจะมกี าไรจากอตัราแลกเปลีย่นราว 198 ลา้นบาท และ
รายการเครดติภาษรีาว 100 ลา้นบาท คาดมกี าไรปกต ิ 4Q17 อยูท่ี ่ 928 ลา้นบาท  
(-29.4% Q-Q, -28.3% Y-Y) ไม่สดใสนัก แมค้าดรายไดจ้ะทรงตวั Q-Q และเพิม่ขึน้
เลก็น้อย Y-Y ทัง้ทีเ่ป็นช่วง Low Season ของธรุกจิ แต่รายไดท้ าไดพ้อใชจ้ากการเรง่ 
Stock ปลาทูน่าของลูกคา้ OEM ภายหลงัราคาปลาเริม่ปรบัลดลงในช่วงเดอืน พ.ย. 
ถงึ ธ.ค. และคาดอตัราก าไรขัน้ต้นจะลดลงเป็น 12.8% จาก 13.2% ใน 3Q17 และ 
14% ใน 4Q16 สาเหตุหลกัมาจากราคาวตัถุดบิปลาทูน่าทีป่รบัสงูขึน้ในมากในเดอืน 
ต.ค. ในขณะทีไ่มส่ามารถปรบัราคาขายไดท้นั โดยเฉพาะในส่วนของสนิคา้แบรนด ์
ในขณะทีผ่ลการด าเนินงานของบรษิทัร่วมอยา่ง Red Lobster ไมส่ดใสนัก เพราะ
นอกจากยงัเผชญิกบัก าลงัซือ้ทีอ่่อนแอในสหรฐัแลว้ คาดไตรมาสน้ี RL จะมกีาร
ปรบัปรงุรายการภาษ ี(Deferred Tax Liability) เพื่อสะทอ้นการปรบัลดภาษเีงนิไดนิ้ติ
บุคคลของสหรฐัฯ ซึง่ผลกระทบจะออกมาเป็นลบต่อก าไรของ RL มคีวามเป็นไปไดท้ี่
อาจท าให ้TU ตอ้งรบัรูเ้ป็นส่วนแบ่งขาดทุนจาก RL ต่อเน่ือง 

คาดธรุกิจจะกลบัมาฟ้ืนตวัในปีหน้า 

เราคาดก าไรสทุธปีิ 2017 จะจบที ่ 5,842 ลา้นบาท (+11.2% Y-Y) หากไมร่วม
รายการพเิศษทีค่อ่นขา้งมาก คาดมกี าไรปกตเิพยีง 4,502 ลา้นบาท (-16.3% Y-Y) 
ถอืเป็นระดบัก าไรปกตทิีต่ ่าสุดในรอบ 4 ปี คาดบรษิทัจะมผีลการด าเนินงานกลบัมา
ฟ้ืนตวัในปี 2018 โดยใหน้ ้าหนกัไปทีก่ารฟ้ืนตวัของธรุกจิปลาทูน่า จากทัง้แรงกดดนั
ของราคาวตัถุดบิปรบัลดลง น่าจะท าใหก้ารบรหิารสตอ็ก รวมถงึการเจรจาปรบัราคา
ขายกบัลูกคา้ท าไดง้า่ยขึน้ และคาดเหน็การฟ้ืนตวัต่อเน่ืองของธุรกจิปลาแซลมอน 
และธรุกจิกุง้ ในขณะทีค่าดบรษิทัย่อยอยา่ง COSI และ COSFF จะไดร้บัผลบวกจาก
การปรบัลดอตัราภาษขีองสหรฐัฯ แต่อาจถูกหกัล้างจากบรษิทัรว่มอยา่ง RL ทีจ่ะ
ไดร้บัผลกระทบเชงิลบจากการปรบัลดภาษ ี เน่ืองจากแนวโน้มผลการด าเนินงานของ 
RL น่าจะยงัไม่ฟ้ืนตวัอยา่งสดใสนกั ทัง้น้ีเราคาดก าไรสทุธปีิ 2018 จะเตบิโตราว 
12.9% Y-Y เป็น 6,594 ลา้นบาท  

ความเสีย่ง – ราคาวตัถุดบิผนัผวน, ค่าเงนิบาทแขง็ค่า, เศรษฐกจิโลกฟ้ืนตวัชา้, อุปสรรคกดี
กนัทางการคา้จากต่างประเทศ, การแขง่ขนัรุนแรงมากขึน้ 

  

EPS (Bt)-Normalized 1.14 1.13 0.94 1.38 

EPS (Bt) 1.11 1.10 1.22 1.38 

% growth y-y 4.1 -0.9 11.2 12.9 

Dividend (Bt) 0.63 0.63 0.67 0.76 

BV/share (Bt) 9.52  8.99  9.53 10.15 

EV/EBITDA (x) 15.7 17.7 19.0 14.9 

PER (x) - Normalized 18.1 18.4 21.9 15.0 

PER (x) 18.6 18.8 16.9 15.0 

PBV (x)  2.2 2.3 2.2 2.0 

Dividend yield (%) 3.0 3.0 3.3 3.7 

Norm ROE (%) 11.9  12.4 9.8 13.5 

YE no. of shares (mn) 4,772  4,772  4,772  4,772  

Par (Bt) 0.25 0.25 0.25 0.25 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Close (18/01/2018) 20.70 

SET Index 1,819.32 

Foreign limit/actual (%) 45.00/32.57 

Paid up shares (million) 4,771.82 

Free float (%) 65.85 

Market cap (Bt mn) 98,776.58 

Avg. daily T/O (Bt mn) (2018 YTD) 480.74 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 21.00, 19.80, 20.61 

Source: Setsmarts 
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4Q17E Earnings Preview 

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

Sales revenue 35,356 35,185 0.5 33,550 5.4 

Costs 30,830 30,528 1.0 28,837 6.9 

Gross profit 4,526 4,658 -2.8 4,713 -4.0 

SG&A costs 3,571 3,344 6.8 3,295 8.4 

Interest charge 537 547 -2.0 488 10.0 

Norm profit 928 1,315 -29.4 1,294 -28.3 

Net profit 1,226 1,737 -29.4 902 35.9 

EPS (Bt/share) 0.257 0.364 -29.4 0.189 35.9 

Gross margin % 12.8 13.2 -0.4 14.0 -1.2 

SG&A as % of Sales  10.1 9.5 0.6 9.8 0.3 

Net margin % 3.5 4.9 -1.4 2.7 0.8 
  Source: FSS Estimates    
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Revenue 121,402 125,183 134,375 136,786 148,066 

Cost of sales 102,382 105,682 114,448 118,604 126,596 

Gross profit 19,020 19,501 19,927 18,182 21,470 

SG&A costs 12,031 12,716 13,122 13,406 14,066 

Operating profit 7,875 7,424 7,876 6,849 9,476 

Other income 886 421 1,071 2,073 2,073 

EBIT 7,875 7,424 7,876 6,849 9,476 

EBITDA 10,393 10,108 10,859 10,032 12,834 

Interest charge 1,673 1,592 1,440 2,144 2,151 

Tax on income 1,040 1,332 583 51 879 

Earnings after tax 5,162 4,500 5,853 4,654 6,446 

Minority interests -676 -616 -606 -455 -444 

Normalized earnings 5,215 5,463 5,380 4,502 6,594 

Extraordinary items -123 -161 -126 1,341 0 

Net profit 5,092 5,302 5,254 5,842 6,594 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt m) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Cash 6,156 2,816 976 1,056 1,132 

Accounts receivable 15,404 15,776 16,412 16,780 16,145 

Inventory 37,518 35,180 39,626 38,993 41,621 

Other current assets 1,786 3,083 3,064 3,146 3,406 

Total current assets 60,864 56,855 60,079 59,975 62,304 

Investments 2,019 2,134 26,147 26,147 26,147 

Plant, property & equipment 23,052 23,072 23,281 24,098 24,240 

Other assets 29,508 29,416 32,859 32,829 34,351 

Total assets 115,443 111,477 142,365 143,049 147,042 

Short-term loans 26,087 19,377 36,906 34,952 34,214 

Accounts payable 10,725 12,262 17,429 16,247 17,342 

Current maturities 989 3,662 3,424 3,420 3,420 

Other current liabilities 2,554 3,266 1,483 1,778 1,925 

Total current liabilities 40,354 38,567 59,242 56,397 56,901 

Long-term debt 19,225 16,140 25,589 26,463 25,801 

Other non-current liab. 8,397 8,145 10,099 10,259 11,105 

Total non-current liab. 27,622 24,285 35,688 36,722 36,906 

Total liabilities 67,976 62,851 94,930 93,119 93,807 

Registered capital 1,202 1,493 1,493 1,493 1,493 

Paid up capital 1,193 1,193 1,193 1,193 1,193 

Share premium 19,948 19,948 19,948 19,948 19,948 

Legal reserve 120 149 149 149 149 

Retained earnings 22,404 24,497 21,952 24,535 27,502 

Minority Interests 3,802 2,838 4,193 4,104 4,442 

Shareholders' equity 47,467 48,626 47,436 49,929 53,235 

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Net Profit 5,092 5,302 5,254 5,842 6,594 

Depreciation etc. 2,518 2,684 2,983 3,183 3,358 

Change in working capital -2,576 2,946 -1,716 -703 -1,011 

Other adjustments -121 -676 -162 -562 592 

Cash flow from operations 4,912 10,257 6,360 7,760 9,533 

Capital expenditure -4,097 -2,705 -3,191 -4,000 -3,500 

Others -4,041 2,063 -30,821 -646 -1,776 

Cash flow from investing -8,138 -641 -34,012 -4,646 -5,276 

Free cash flow -3,226 9,615 -27,652 3,114 4,257 

Net borrowings 6,622 -8,783 27,062 23 -1,400 

Equity capital raised 2,493 0 0 0 0 

Dividends paid -2,281 -2,561 -2,966 -3,213 -3,627 

Others -3,106 2,421 1,716 156 846 

Cash flow from financing 3,728 -8,923 25,812 -3,034 -4,181 

Net change in cash   503 693 -1,840 80 76 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Growth (%)      

Sales 7.6 3.1 7.3 1.8 8.2 

EBITDA 41.7 -2.7 7.4 -7.6 27.9 

Net profit 78.5 4.1 -0.9 11.2 12.9 

Normalized earnings 105.6 4.8 -1.5 -16.3 46.5 

Profitability Ratios (%)      

Gross profit margin 15.7 15.6 14.8 13.3 14.5 

EBITDA margin 8.6 8.1 8.1 7.3 8.7 

EBIT margin 6.5 5.9 5.9 5.0 6.4 

Normalized profit margin 4.3 4.4 4.0 3.3 4.5 

Net profit margin 4.2 4.2 3.9 4.3 4.5 

Normalized ROA 4.5 4.9 3.8 3.1 4.5 

Normalize ROE 11.9 11.9 12.4 9.8 13.5 

Normalized ROCE 10.5 10.2 9.5 7.9 10.5 

Risk (x)      

D/E  1.6 1.4 2.2 2.0 1.9 

Net D/E 1.4 1.3 2.2 2.0 1.9 

Net debt/EBITDA 6.3 5.9 8.7 9.2 7.2 

Per share data (Bt)      

EPS - Reported 1.07 1.11 1.10 1.22 1.38 

EPS - Normalized 1.09 1.14 1.13 0.94 1.38 

EBITDA 2.18 2.12 2.28 2.10 2.69 

FCF -0.68 2.01 -5.79 0.65 0.89 

Book value 9.08 9.52 8.99 9.53 10.15 

Dividend 0.55 0.63 0.63 0.67 0.76 

Par 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 

Valuations (x)      

P/E  19.4 18.6 18.8 16.9 15.0 

P/E – Normalized 18.9 18.1 18.4 21.9 15.0 

P/BV 2.3 2.2 2.3 2.2 2.0 

EV/EBTDA 15.8 15.7 17.7 19.0 14.9 

Dividend yield (%) 2.7 3.0 3.0 3.3 3.7 

      

      

      

      
 

 

 

 



 

 

 
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 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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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 2560 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

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

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 
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