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25 มกราคม 2561 อาหารและเครือ่งดื่ม 

CPF บมจ. เจริญโภคภณัฑอ์าหาร 
Current Previous Close 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

HOLD BUY 24.1 32.0 + 32.8% Declared 5 

 
Consolidated earnings 

 

คาดผลงานหลกั 4Q17 ไม่สดใส และจะต่อเน่ืองไปใน 1Q18 BT (mn) 2015 2016 2017E 2018E 

Normalized profit   3,039 14,748 8,027 15,994 

Net profit 11,059 14,703 14,736 15,994 แนวโน้มก าไรสทุธิ 4Q17 จะลดลง Q-Q และโตเลก็น้อย Y-Y แต่หากไม่รวม
ก าไรขายเงินลงทุน คาดมีผลการด าเนินงานหลกัอาจแย่ถึงขัน้ขาดทุน แม้จะ
ยงัรบัรู้ส่วนแบ่งก าไรจาก CPALL เติบโตต่อเน่ือง แต่อาจไม่ครอบคลุมผล
ขาดทุนของธรุกิจหมทูัง้ในไทยและเวียดนามได้ ในขณะท่ีธรุกิจไก่เป็นช่วง 
Low Season และราคาไก่ในประเทศปรบัลดลงเข้าสู่ระดบัต้นทุนการเลีย้งพอดี 
เราคงประมาณการก าไรสทุธิปี 2017 ท าได้เพียงทรงตวั Y-Y และคาดจะ
กลบัมาเติบโตเลก็น้อยราว 8.5% Y-Y ในปี 2018 โดยคาดธรุกิจหมจูะกลบัมามี
ก าไรอีกครัง้ในช่วงปลาย 2Q18 ภายหลงัราคาหมใูนไทยและเวียดนามฟ้ืนตวั 
แม้เรายงัคงราคาเป้าหมาย 32 บาท (อิง PE เดิม 17 เท่า) แต่ระยะสัน้ แนวโน้ม
ผลการด าเนินงานหลกัน่าจะอ่อนแอต่อเน่ืองใน 1Q18 เป็นอย่างน้อย เราจึง
แนะน าเพียง ถือ 

คาดผลงานหลกั 4Q17 อ่อนแอ 

คาดก าไรสทุธ ิ 4Q17 อยูท่ี ่ 1,803 ลา้นบาท (-63% Q-Q, +3.7% Y-Y) หากไมร่วม
ก าไรขายเงนิลงทุน คาดผลการด าเนินงานหลกัน่าจะก าไรเพยีงเลก็น้อย (เบือ้งต้น
คาดไว ้ 200-300 ลา้นบาท) หรอือาจพลกิเป็นขาดทุน ส่วนหน่ึงเพราะเป็น Low 
Season ของธรุกจิอยูแ่ล้ว และไดร้บัผลกระทบจากราคาหมทูีอ่่อนตวัลงแรงในไทย 
โดยราคาหมเูฉลีย่ 4Q17 เท่ากบั 50 บาท/กก. (-17% Q-Q, -20% Y-Y) ซึง่เป็นระดบั
ทีต่ ่ากวา่ต้นทุนการเลี้ยง และยงัเผชญิผลขาดทุนจากธรุกจิหมทูีเ่วยีดนาม ทัง้น้ีราคา
หมเูวยีดนามเฉลีย่ยงัลงต่อมาอยูท่ี่ 27,128 ดอ่ง/กก. (-11.7% Q-Q, -31.7% Y-Y) 
ในขณะที่ธรุกจิไก่คอ่นไปทางทรงตวั ไมไ่ดม้กี าไรสดใสนกั ส่วนธุรกจิกุง้ยงัพอใชท้ า
ไดด้กีวา่หมแูละไก่ ส าหรบัภาพรวมธรุกจิต่างประเทศ (ไมร่วมเวยีดนาม) ท าไดด้ขีึน้
ต่อเน่ือง โดยเฉพาะตุรก ี และอนิเดยีในส่วนของสตัวบ์ก ยกเวน้ Bellisio ทีส่หรฐัฯไม่
สดใสนัก ยงัอยูร่ะหว่างปรบักลยุทธแ์ละตอ้งเผชญิการแขง่ขนัสงูขึน้ ท าใหเ้ราคาด
ธรุกจิหลกัของ CPF น่าจะแยถ่งึขัน้ขาดทุน แต่ไดร้บัการชดเชยบางสว่นดว้ยส่วนแบ่ง
ก าไรจากบรษิทัร่วมอยา่ง CPALL ทีย่งัท าไดด้ตี่อเน่ือง สทุธแิล้วอาจท าใหผ้ลการ
ด าเนินงานหลกัขาดทุนเพยีงเลก็น้อย หรอือาจมกี าไรเลก็น้อยกเ็ป็นได ้ 

คาดก าไรจะกลบัมาฟ้ืนตวัตัง้แต่ 2Q18 เป็นต้นไป 

เราประมาณการก าไรสทุธปีิ 2017 ที ่14,736 ลา้นบาท (ทรงตวั Y-Y) ทัง้น้ีเรายงัคาด
ก าไรสทุธปีิ 2018 จะกลบัมาเตบิโตไดร้าว 8.5% Y-Y เป็น 15,994 ลา้นบาท โดยคาด
ธรุกจิหมทูัง้ในไทยและเวยีดนามจะกลบัมามกี าไรไดอ้กีครัง้ ภายหลงัราคาหมปูรบัตวั
สงูขึน้ภายในช่วงปลาย 2Q18 เป็นตน้ไป เมื่อ Demand ปรบัตวัดขีึน้ และ Supply 
ลดลงทัง้ในแงก่ารลดก าลงัการเลี้ยงและปกต ิ 2Q เป็นช่วงหน้ารอ้น ซึง่เป็นลบต่อการ
เลีย้งหม ู อยา่งไรกต็าม ระยะสัน้ แนวโน้มผลการด าเนินงานน่าจะยงัไมส่ดใสต่อเน่ือง
ใน 1Q18  แมจ้ะเริม่เหน็การปรบัขึน้ของราคาหมแูล้ว แต่ยงัไมถ่งึระดบัคุม้ทุน เรา
ยงัคงราคาเป้าหมายปี 2018 เท่ากบั 32 บาท  

ความเสีย่ง – ธุรกจิกุง้ฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, ธุรกจิต่างประเทศฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, ราคาเนื้อสตัว์
ตกต า่, ปัญหา Oversupply ธุรกจิเลี้ยงสตัว,์ ความผนัผวนของค่าเงนิ 

 

EPS (Bt)-Normalized 0.39 1.90 0.93 1.86 

EPS (Bt) 1.43 1.90 1.71 1.86 

% growth y-y 4.7 33.0 -9.9 8.5 

Dividend (Bt) 0.75 0.95 0.90 0.97 

BV/share (Bt) 15.03 17.27 20.30 21.20 

EV/EBITDA (x) 18.0 13.0 11.8 11.0 

PER (x) - Normalized 61.4 12.7 25.9 13.0 

PER (x) 16.9 12.7 14.1 13.0 

PBV (x)  1.6 1.4 1.2 1.1 

Dividend yield (%) 3.1 3.9 3.7 4.0 

YE no. of shares (mn) 2.6 11.0 4.6 8.8 

No. of share-fully diluted 7,743 7,743 8,611 8,611 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Close (24/01/2018) 24.10 

SET Index 1,838.96 

Foreign limit/actual (%) 40.00/25.97 

Paid up shares (million) 8,611.24 

Free float (%) 48.77 

Market cap (Bt mn) 207,530.94 

Avg. daily T/O (Bt mn) (2018 YTD) 747.68 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 24.90, 23.90, 24.44 

Source: Setsmarts 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Revenue 426,039 421,355 464,465 510,911 562,003 

Cost of sales 368,760 363,287 391,822 448,069 482,198 

Gross profit 57,280 58,068 72,643 62,842 79,804 

SG&A costs 42,837 46,889 45,473 49,558 55,076 

Operating profit 14,443 11,179 27,170 13,284 24,728 

Other income 2,215 3,482 2,401 2,555 2,810 

EBIT 16,657 14,660 29,571 15,838 27,538 

EBITDA 26,622 26,167 42,078 43,949 48,054 

Interest charge 8,880 9,614 10,601 11,730 11,512 

Tax on income 3,649 3,654 7,212 2,339 4,982 

Earnings after tax 4,128 1,393 11,758 1,769 11,044 

Minority interests -3,668 -5,315 -5,983 -1,277 -3,934 

Normalized earnings 6,847 3,039 14,748 8,027 15,994 

Extraordinary items 3,715 8,019 -46 6,709 0 

Net profit 10,562 11,059 14,703 14,736 15,994 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt m) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Cash 33,552 36,461 34,100 23,917 24,555 

Accounts receivable 24,953 26,156 30,679 27,435 30,179 

Inventory 49,036 52,112 54,991 61,379 66,055 

Other current assets 38,713 45,265 46,599 40,266 43,842 

Total current assets 146,253 159,993 166,369 153,125 166,077 

Investments 62,013 75,303 87,658 95,220 103,088 

Plant, property & equipment 125,630 150,978 177,549 179,292 180,285 

Other assets 82,868 107,988 150,603 136,398 137,420 

Total assets 416,764 494,263 582,179 563,525 582,516 

Short-term loans 65,678 106,750 111,952 105,856 113,956 

Accounts payable 25,632 28,022 31,562 30,690 33,027 

Current maturities 13,828 30,724 23,480 25,592 25,832 

Other current liabilities 18,149 20,795 23,504 22,991 25,290 

Total current liabilities 123,288 186,291 190,499 185,129 198,105 

Long-term debt 116,425 120,299 177,295 151,295 149,295 

Other non-current liab. 13,087 13,948 20,679 13,795 14,050 

Total non-current liab. 129,513 134,247 197,974 165,090 163,346 

Total liabilities 252,801 320,538 388,473 350,219 361,451 

Registered capital 7,743 7,743 7,743 8,611 8,611 

Paid up capital 7,743 7,743 7,743 8,611 8,611 

Share premium 43,976 43,925 43,929 64,761 64,761 

Legal reserve 821 821 821 821 821 

Retained earnings 64,990 63,876 81,205 85,647 93,324 

Minority Interests 46,434 57,360 60,009 60,009 60,009 

Shareholders' equity 163,96

3 

173,72

5 

193,70

6 

219,84

9 

227,52

6 

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Net Profit 10,562 11,059 14,703 14,736 15,994 

Depreciation etc. 9,965 11,507 12,507 13,257 14,007 

Change in working capital 720 -3,791 -3,503 -452 -6,358 

Other adjustments 17,478 -3,007 -6,378 -6,867 -4,006 

Cash flow from operations 38,725 15,768 17,329 20,454 19,898 

Capital expenditure -26,442 -43,548 -30,619 -18,063 -15,000 

Others 369 -11,256 -5,965 20,534 -1,022 

Cash flow from investing -26,073 -54,804 -36,584 -4,044 -16,040 

Free cash flow 12,652 -39,036 -19,255 16,411 3,858 

Net borrowings -387 42,420 5,590 -6,216 8,100 

Equity capital raised 4,043 -50 4 21,700 0 

Dividends paid -3,924 -5,271 -5,839 -7,737 -8,317 

Others 11,394 21,630 56,484 -30,772 -1,505 

Cash flow from financing 11,127 58,729 56,238 -23,024 -1,721 

Net change in cash   23,779 19,692 36,983 -27,943 638 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Growth (%)      

Sales 9.5 -1.1 10.2 10.0 10.0 

EBITDA 119.3 -1.7 60.8 4.4 9.3 

Net profit 49.5 4.7 33.0 0.2 8.5 

Normalized earnings 3592.5 -55.6 385.3 -45.6 99.2 

Profitability Ratios (%)       

Gross profit margin 13.4 13.8 15.6 12.3 14.2 

EBITDA margin 6.2 6.2 9.1 8.4 8.4 

EBIT margin 3.9 3.5 6.4 3.1 4.9 

Normalized profit margin 1.6 0.7 3.2 1.6 2.8 

Net profit margin 2.5 2.6 3.2 2.9 2.8 

Normalized ROA 1.6 0.6 2.5 2.6 2.9 

Normalize ROE 5.8 2.6 11.0 4.6 8.8 

Normalized ROCE 5.7 4.8 7.5 8.1 8.9 

Risk (x)       

D/E  2.2 2.8 2.9 2.0 2.0 

Net D/E 1.8 2.4 2.6 2.1 2.1 

Net debt/EBITDA 8.2 10.9 8.4 7.4 7.0 

Per share data (Bt)       

EPS - Reported 1.36 1.43 1.90 1.71 1.86 

EPS - Normalized 0.88 0.39 1.90 0.93 1.86 

EBITDA 3.44 3.38 5.43 5.68 6.21 

FCF 1.63 -5.04 -2.49 2.12 0.50 

Book value 15.18 15.03 17.27 20.30 21.20 

Dividend 0.75 0.75 0.95 0.90 0.97 

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)       

P/E  17.7 16.9 12.7 14.1 13.0 

P/E – Normalized 27.3 61.4 12.7 25.9 13.0 

P/BV 1.6 1.6 1.4 1.2 1.1 

EV/EBTDA 15.2 18.0 13.0 11.8 11.0 

Dividend yield (%) 3.1 3.1 3.9 3.7 4.0 

      

      

      

      
 



 

 

 
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 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 

หน้า 3 จาก 4 

 

 



 

 

 

Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2017 

 

  ช่วงคะแนน
100-90

80-89

70-79

60-69

50-59

<50

ความหมาย

ดีเลิศ

ดีมาก

ดี

ดีพอใช้

ผ่าน

n/ano logo given

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 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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