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12 มีนาคม 2561 ค้าปลีก 

BJC บมจ. เบอรล่ี์ ยุคเกอร ์
Current Previous Close 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

HOLD BUY 59.5 61.0 + 2.5% Declared 4 

 
Consolidated earnings  

 

ธรุกิจหลกัยงัโตต่อเน่ือง แต่การปรบัโครงสร้างภาษีช้ากว่าคาด  BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized profit   2,243 5,122 6,567 7,953 

Net profit 3,307 5,211 6,567 7,953 จากการประชุมนักวิเคราะหเ์ม่ือวนัศกุรท่ี์ผ่านมา (9 มี.ค.) โทนกลางค่อนไป
ทางลบ โดยบริษทัยงัตัง้เป้าการเติบโตต่อเน่ืองจากทัง้ 4 ธรุกิจหลกั ระยะสัน้ 
แนวโน้ม SSSG 1Q18 ของ BIGC ยงัเป็นบวกเลก็น้อย และมีแผนเปิดสาขาใหม่ 
8 HM และ 200 Mini BigC รวมถึงอยู่ระหว่างขยายโรงแก้วแห่งท่ี 5 ช่วยเพ่ิม
ก าลงัการผลิตอีก 12% จะแล้วเสรจ็ใน 3Q18 และปัจจบุนัอยู่ระหว่างหาลูกค้า
กระป๋องอลมิูเนียมรายใหม่เพ่ือทดแทนลกูค้ารายเดิม ท่ีก าลงัสร้างโรงงานผลิต
กระป๋องเป็นของตนเอง ซ่ึงจะแล้วเสรจ็ใน 3Q18 ในขณะท่ีการปรบัโครงสร้าง
ภาษีล่าช้ากว่าคาด อาจจะแล้วเสรจ็ในช่วงกลางปี 2018 ท าให้อตัราภาษีใน 
1H18 ยงัสงูต่อ รวมถึงการกลบัรายการภาษีก้อนใหญ่ยงัมีความไม่แน่นอนว่า
จะเกิดขึน้หรือไม่ เพราะยงัไม่ได้ข้อสรปุ ดงันัน้เราจึงปรบัลดก าไรสทุธิปี 2018 
ลง 14% จากการปรบัเพ่ิมอตัราภาษี และถอดการกลบัรายการภาษีออกไป แต่
ยงัคาดเป็นก าไรโต 26% Y-Y (จากเดิมคาดโต 47% Y-Y) และปรบัลดราคา
เป้าหมายเป็น 61 บาท จากเดิม 64 บาท (DCF) ราคาหุ้นปรบัขึน้มาจนมี 
Upside เหลือ 2.5% จึงปรบัลดค าแนะน าเป็น ถือ จากเดิม ซ้ือ 
ตัง้เป้าปีน้ีโตต่อเน่ืองทุกธรุกิจ มีธรุกิจกระป๋องท่ีเจอเร่ืองท้าทาย 
บรษิทัตัง้เป้าการเตบิโตในปีน้ีดตี่อเน่ืองทุกกลุ่มธุรกจิทัง้ BIGC Packaging และ 
Consumer ทีต่ ัง้เป้ารายไดเ้ตบิโตราว 7% - 9% Y-Y และตัง้เป้ารายได ้Healthcare 
เตบิโตเป็นตวัเลขสองหลกั และคาดอตัราก าไรขัน้ตน้จะขยบัขึน้เลก็น้อยจาก 19.1% 
ในปี 2017 โดยแนวโน้ม SSSG ของ BIGC ใน 1Q18 ยงัเป็นบวกไดเ้ลก็น้อย (คาด 
1% - 2%) และมแีผนเปิดสาขาใหมไ่ดแ้ก่ 8 HM และ 200 Mini BigC ปัจจบุนัอยู่
ระหวา่งก่อสรา้งโรงงานแกว้แหง่ที่ 5 ก าลงัการผลติจะเพิม่ขึน้ราว 12% คาดจะแล้ว
เสรจ็และเริม่ Operate ไดต้ัง้แต่ 3Q18 เป็นตน้ไป ในส่วนของธรุกจิกระป๋องอลูมเินียม
ทีส่รา้งการเตบิโตอยา่งโดดเด่นในปีทีผ่า่น แต่ในปีน้ีมเีรื่องทา้ทายคอื ลูกคา้เครื่องดื่ม
ชูก าลงั CBG (สดัสว่นรายได ้ 10% ของรายไดก้ระป๋องรวม หรอืเพยีง 0.6% ของ
รายไดร้วม) อยูร่ะหวา่งสรา้งโรงงานผลติกระป๋อง ซึง่จะแล้วเสรจ็ใน 3Q18 โดย BJC 
อยูร่ะหวา่งท าตลาดหาลูกคา้รายใหมม่าทดแทน CBG แต่ดว้ยสดัส่วนรายไดท้ีไ่มส่งู
นกัเมื่อเทยีบกบัรายไดร้วม จงึคาดผลกระทบจ ากดั 
การปรบัโครงสร้างภาษียงัไม่เสรจ็ ช้ากว่าคาด 
ประเดน็เรื่องการปรบัโครงสรา้งภาษ ี ปัจจบุนัยงัท าไมเ่สรจ็ แต่ผูบ้รหิารคาดอาจจะ
แลว้เสรจ็ช่วงกลางปี 2018 นัน่หมายถงึในช่วง 1H18 บรษิทัจะยงัเผชญิกบัอตัราภาษี
อยูใ่นระดบัสงูราว 27% - 28% และถา้แล้วเสรจ็ตามเป้าหมาย อตัราภาษจีะลดลง
เหลอื 17% - 18% ใน 2H18 และในส่วนของการกลบัรายการภาษกีอ้นใหญ่ ยงัอยู่
ระหวา่งพจิารณากบัหลายฝ่าย ซึ่งยงัไมไ่ดข้อ้สรุปวา่จะเกดิขึน้ไดห้รอืไม ่ ถอืเป็นลบ
ต่อประมาณการของเราทีร่วมประเดน็ดงักล่าวไวแ้ล้ว 
ปรบัลดประมาณการก าไรและราคาเป้าหมาย 
จากประเดน็เรื่องภาษ ีท าใหเ้ราปรบัลดประมาณการก าไรสทุธปีิน้ีลง 14% เป็น 6,567 
ลา้นบาท เตบิโต 26% Y-Y จากการถอดรายการกลบัภาษกีอ้นใหญ่ออก และปรบั
เพิม่อตัราภาษเีป็น 22% จากเดมิ 12% แต่ยงัถอืเป็นก าไรทีเ่ตบิโตดตี่อเน่ือง จากการ
เตบิโตของทัง้ 4 ธรุกจิ รวมถงึคาดจะเหน็ผลประโยชน์จาก Synergy ทีเ่กดิจากการ
รวม BIGC ต่อเน่ืองในปีน้ี หลงัจากทีท่ าไดต้ามเป้าหมายที ่700 ลา้นบาทในปี 2017 
ทัง้น้ีเราปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 61 บาท จากเดมิ 64 บาท (DCF) 
ความเสีย่ง : เศรษฐกจิฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, ตน้ทุนการผลติปรบัตวัสงูขึน้, การแขง่ขนัรนุแรงขึน้ 
และเผชญิกบัการเปลีย่นแปลงของกฎหมายหรอืกฎระเบยีบในต่างประเทศ 
 

EPS (Bt)-Normalized 0.56 1.28 1.65 1.99 

EPS (Bt) 0.83 1.31 1.65 1.99 

% growth y-y -52.7 57.6 26.0 21.1 

Dividend (Bt) 0.50 0.57 0.82 1.00 

BV/share (Bt) 25.75 26.70 27.49 28.49 

EV/EBITDA (x) 27.78 21.65 20.16 18.61 

PER (x) - Normalized 105.8 46.3 36.1 29.8 

PER (x) 71.8 45.6 36.1 29.8 

PBV (x)  2.3 2.2 2.2 2.1 

Dividend yield (%) 0.8 1.0 1.4 1.7 

Norm ROE (%) 2.2 4.8 6.0 7.0 

YE no. of shares (mn) 3,990 3,990 3,990 3,990 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Close (09/03/2018) 59.50 

SET index 1,775.37 

Foreign limit/actual (%) 49.00/13.12 

Paid up shares (mn) 3,997.26 

Free float (%) 25.10 

Market cap (Bt mn) 237,837.17 

Avg daily T/O (Bt mn) (2018 YTD) 680.30 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 66.00, 53.75, 58.362 

Source: Setsmarts 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 42,893 125,330 149,158 164,074 177,200 

Cost of sales 33,071 102,735 120,706 132,408 142,823 

Gross profit 9,822 22,595 28,452 31,666 34,377 

SG&A costs 7,179 24,324 30,686 33,471 36,149 

Operating profit 2,642 -1,729 -2,234 -1,805 -1,772 

Other income 1,479 11,166 15,022 15,587 16,834 

EBIT 4,121 9,437 12,787 13,782 15,062 

EBITDA 6,262 15,533 20,177 21,672 23,451 

Interest charge 493 5,203 4,528 4,358 4,277 

Tax on income 400 1,196 2,260 2,172 2,161 

Earnings after tax 3,228 3,038 5,999 7,252 8,624 

Minority interests -661  -1,015  -764  -736  -728  

Normalized earnings 1,989 2,243 5,122 6,567 7,953 

Extraordinary items 803 1,064 88 0 0 

Net profit 2,792 3,307 5,211 6,567 7,953 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash 1,130 3,491 4,368 3,886 3,838 

Accounts receivable 9,771 12,548 13,831 15,733 16,992 

Inventory 7,244 19,882 19,132 21,766 23,478 

Other current assets 236 72 1,212 1,313 1,418 

Total current assets 18,380 35,993 38,542 42,697 45,725 

Investments 3,420 34,537 35,198 35,198 32,885 

Plant, property & equipment 18,702 62,399 66,354 68,465 70,075 

Other assets 4,198 175,772 174,965 175,107 176,288 

Total assets 44,701 308,701 315,059 321,467 324,974 

Short-term loans 3,668 15,966 14,662 15,172 14,036 

Accounts payable 7,554 30,487 31,388 36,276 39,130 

Current maturities 3,853 4,728 2,566 3,500 3,500 

Other current liabilities 238 670 1,638 1,641 1,772 

Total current liabilities 15,313 51,851 50,254 56,589 58,438 

Long-term debt 7,918 131,576 139,728 132,015 128,515 

Other non-current liab. 719 14,125 13,900 14,767 15,948 

Total non-current liab. 8,637 145,701 153,628 146,782 144,463 

Total liabilities 23,950 197,553 203,883 203,370 202,901 

Registered capital 2,014 4,054 4,054 4,054 4,054 

Paid up capital 1,592 3,990 3,996 3,996 3,996 

Share premium 3,952 85,045 85,353 85,353 85,353 

Legal reserve 289 493 493 493 493 

Retained earnings 11,229 13,209 16,675 19,829 23,806 

Minority Interests 3,688 8,412 4,659 8,426 8,426 

Shareholders' equity 20,750 111,148 111,176 118,097 122,073 

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net Profit 2,792 3,307 5,211 6,567 7,953 

Depreciation etc. 2,141 6,096 7,389 7,889 8,389 

Change in working capital -1,640 8,987 -1,964 1,187 -91 

Other adjustments -203 -1,245 42 -33 -35 

Cash flow from operations 3,090 17,145 10,679 15,611 16,216 

Capital expenditure -2,679 -49,793 -11,345 -10,000 -10,000 

Others -117 -202,691 147 -142 1,132 

Cash flow from investing -2,796 -252,484 -11,198 -10,142 -8,868 

Free cash flow 294 -235,339 -520 5,469 7,348 

Net borrowings -229 150,608 6,580 -6,304 -3,419 

Equity capital raised 0 83,490 314 0 0 

Dividends paid -955 -1,387 -1,957 -3,284 -3,977 

Others 897 4,989 -3,539 3,637 0 

Cash flow from financing -287 237,699 1,397 -5,950 -7,396 

Net change in cash   7 2,360 877 -482 -48 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Sales 2.9 192.2 19.0 10.0 8.0 

EBITDA 25.2 148.0 29.9 7.4 8.2 

Net profit 66.2 18.4 57.6 26.0 23.5 

Normalized earnings 12.3 12.8 128.4 28.2 21.1 

Profitability Ratios (%)      

Gross profit margin 22.9 18.0 19.1 19.3 19.4 

EBITDA margin 14.6 12.4 13.5 13.2 13.2 

EBIT margin 9.6 7.5 8.6 8.4 8.5 

Normalized profit margin 4.6 1.8 3.4 4.0 4.5 

Net profit margin 6.5 2.6 3.5 4.0 4.5 

Normalized ROA 4.4 0.7 1.6 2.0 2.4 

Normalize ROE 11.7 2.2 4.8 6.0 7.0 

Normalized ROCE 14.0 3.7 4.8 5.2 5.7 

Risk (x)      

D/E  1.4 1.8 1.9 1.9 1.8 

Net D/E 1.3 1.9 1.9 1.8 1.8 

Net debt/EBITDA 3.6 12.5 9.9 9.2 8.5 

Per share data (Bt)      

EPS - Reported 1.75 0.83 1.31 1.65 1.99 

EPS - Normalized 1.25 0.56 1.28 1.65 1.99 

EBITDA 3.93 3.89 5.06 5.43 5.88 

FCF 0.18 -58.99 -0.13 1.37 1.84 

Book value 10.72 25.75 26.70 27.49 28.49 

Dividend 0.84 0.50 0.57 0.82 1.00 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E  33.9 71.8 45.6 36.1 29.8 

P/E – Normalized 47.6 105.8 46.3 36.1 29.8 

P/BV 5.6 2.3 2.2 2.2 2.1 

EV/EBTDA 18.8 27.8 21.7 20.2 18.6 

Dividend yield (%) 1.4 0.8 1.0 1.4 1.7 
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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 

อีกทั้งมไิด้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมนิ ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด 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) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


