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 BEM (BEM TB) 
 บมจ. ทางด่วนและรถไฟฟ้ากรงุเทพ 

Current Previous Close 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY BUY 7.60 10.00 +31.6% N/A 4 

 
Consolidated earnings 

 

ระยะสัน้สดใส ระยะยาวประทบัใจ BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   2,575 3,123 3,709 4,093 

Net profit 2,606 3,123 3,709 4,093 เราคาดการณ์ก าไรสทุธิ 1Q18 โตเด่น +9% Q-Q, +18% Y-Y เป็น 828 ล้านบาท 
หนุนจากรายได้รวมท่ีคาดเพ่ิมขึ้นทัง้ Q-Q, Y-Y จากการเติบโตของผู้โดยสาร
รถไฟฟ้า และปริมาณรถบนทางด่วน บวกกบัมารจ้ิ์นท่ีปรบัตวัขึ้นจากผลของการ
ขยายอายสุมัปทานรถไฟฟ้าสีน ้าเงิน ขณะทีแนวโน้มก าไรสุทธิคาดโตต่อเน่ือง 
และท าจดุสงูสดุใหม่ใน 2Q18 จากการบนัทึกก าไรการขายหุ้น XPCL ให้ CKP 
ราว 240 ล้านบาท ส าหรบัภาพการเติบโตของก าไรสทุธิปี 2018 คาดโต 19% Y-Y 
จากต้นทุนท่ีลดลงตามการขยายอายสุมัปทาน และการเช่ือมต่อสถานีเตาปนู-
บางซ่ือเตม็ปี นอกจากน้ี มี Upside Risk จากการเปิดประมลูมอเตอรเ์วย ์2 สาย 
และรถไฟฟ้าอีก 2 เส้นภายในปีน้ี โดย BEM ถือเป็นผู้เล่นท่ีมีแต้มต่อคู่แข่งราย
อ่ืนจากศกัยภาพในการบริหารทัง้ระบบรางและทางด่วน คงค าแนะน าซ้ือ ราคา
เหมาะสม 10 บาท 
คาดก าไร 1Q18 เติบโต +9% Q-Q, +18% Y-Y 
เราคาดก าไรสทุธ ิ 1Q18 อยูท่ี ่ 828 ลา้นบาท (+9% Q-Q, +18% Y-Y) โดยมปัีจจยั
สนบัสนุนจาก 1) รายไดร้วมคาดเตบิโต +2% Q-Q, +5% Y-Y เป็น 3.9 พนัลา้นบาท 
หนุนจากสถติขิองจ านวนผูโ้ดยสารรถไฟฟ้า +4% Q-Q, +6% Y-Y อยูท่ี ่3.1 แสนเทีย่ว
คน/วนั หลงัการเชื่อมสายสมี่วง-น ้าเงนิในเดอืนส.ค. 2017 และปรมิาณรถบนทางดว่นที่
เพิม่ขึน้ +3% Q-Q, +2% Y-Y อยูท่ี ่ 1.25 หมื่นคนั/วนั โดยเฉพาะทางดว่นศรรีชัรอบ
นอกทีท่ าจดุสงูสุดใหม ่5.7 หมื่นคนัต่อวนั (+24% Y-Y) รวมถงึคาดรายไดธ้รุกจิพฒันา
เชงิพาณิชย ์ +2% Q-Q, +22% Y-Y ตามการเตบิโตของธรุกจิรถไฟฟ้า 2) อตัราก าไร
ขัน้ตน้คาดปรบัตวัขึน้เป็น 39.6% จาก 37.8% ในปีก่อน จากค่าตดัจ าหน่ายทีล่ดลงตาม
การขยายอายสุมัปทานรถไฟฟ้าสนี ้าเงนิ 3) SG&A ต่อรายไดค้าดลดลงเป็น 7% จาก 
9% ใน 4Q17 ทีม่คีา่ใชจ้า่ยผลตอบแทนพนักงานประจ าปี 
มีปัจจยับวกรออยู่ใน 2Q18 
แนวโน้มก าไรสทุธ ิ 2Q18 คาดโตต่อเน่ือง และท าจุดสงูสดุใหม่ เบื้องตน้คาด 1,000-
1,100 ลา้นบาท ซึง่แมจ้ะเป็นช่วง Low season เพราะมวีนัหยุดยาว แต่มแีรงหนุนจาก
บนัทกึก าไรจากการขายหุน้ XPCL ให ้ CKP ราว 240 ลา้นบาท(หลงัหกัภาษ)ี รวมถงึ
การปรบัขึน้คา่โดยสาร 1 บาทต่อเทีย่ว ในสถานีที ่5,8,11 มผีลตัง้แต่ 3 ก.ค. 2018 คาด
ท าใหค้่าโดยสารต่อเทีย่วของรถไฟฟ้าสายสนี ้าเงนิปี 2018 เพิม่ขึน้ 2-3% จากเดมิที ่
24.80 บาทในปี 2017 ซึง่สอดคลอ้งกบัประมาณการของเรา โดยเรายงัคงคาดก าไรสทุธิ
ปี 2018 เตบิโต 19% Y-Y เป็น 3.7 พนัลา้นบาท จากตน้ทุนทีล่ดลงตามการขยายอายุ
สมัปทานรถไฟฟ้าสนี ้าเงนิ และการเชื่อมต่อสถานีเตาปูน-บางซื่อเตม็ปี 
คงค าแนะน าซ้ือ ราคาเหมาะสม 10 บาท 
เราคงค าแนะน าซือ้ ราคาเหมาะสม 10 บาท จากการเตบิโตของผลการด าเนินงานระยะ
ยาวทัง้ธุรกจิทางด่วน, ธรุกจิรถไฟฟ้า ภายหลงัทยอยเปิดตัง้แต่เดอืนก.ย. 2019 และ
เมื่อเปิดครบเสน้ในปี 2020 คาดวา่ผลกัดนัใหผู้โ้ดยสารเพิม่ขึน้จาก 3.1 แสนเทีย่วคน/
วนั เป็น 5 แสนเทีย่ว/วนั รวมถงึธรุกจิพฒันาเชงิพาณิชยซ์ึง่ไดร้บัอานิสงคต์ามการ
เตบิโตของรถไฟฟ้า ขณะที่ยงัม ีUpside จากโอกาสในการชนะงานประมลูอกีมาก อาท ิ
งาน O&M มอเตอรเ์วยส์ายบางปะอนิ-นครราชสมีา และบางใหญ่-กาญจนบุร ีซึง่เปิด
ขายซอง 9 พ.ค. คาดรูผ้ลปลายปีน้ี รวมถงึรถไฟฟ้าทีค่าดเปิดประมลูงานเดนิรถใน 
2H18 อยา่งรถไฟฟ้าสมีว่งใต้ ซึง่เป็นสว่นต่อเน่ืองจากของเดมิที่ BEM ม ีและสายสสีม้ 
ซึง่มบีางสถานีเชื่อมต่อกบัสายสนี ้าเงนิ ขณะทีร่าคาหุน้ปรบัตวัลง 1.3% YTD laggard 
BTS ที ่+4.2% YTD 
ความเสีย่ง –ความล่าชา้ของการเปิดใหบ้รกิาร และปรมิาณผูโ้ดยสารรถไฟฟ้าสนี ้าเงนิส่วนต่อ
ขยายน้อยกว่าคาด, ความล่าชา้การประมลู Motorway และรถไฟฟ้าสายต่างๆ, การไมไ่ดร้บัต่อ
สมัปทานทางด่วนขัน้ที ่2 

Normalized EPS (Bt) 0.17 0.20 0.24 0.27 

EPS (Bt) 0.17 0.20 0.24 0.27 

% growth  -1.7 19.9 18.8 10.3 

Dividend (Bt) 0.1 0.1 0.2 0.2 

BV/share (Bt) 1.9 2.0 2.1 2.2 

EV/EBITDA (x) 19.8 19.3 17.5 16.7 

Normalized PER (x) 45.1 37.2 31.3 28.4 

PER (x) 44.6 37.2 31.3 28.4 

PBV (x)  3.9 3.7 3.6 3.5 

Dividend yield (%) 1.4 1.7 2.0 2.2 

ROE (%) 8.7 10.0 11.5 12.2 

YE No. of shares (million) 15,285 15,285 15,285 15,285 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Transportation & Logistics 

Close (23/04/2018) 7.60 

SET Index 1,790.14 

Foreign limit/actual (%) 49.00/11.19 

Paid up shares (million) 15,285.00 

Free float (%) 53.99 

Market cap (Bt m) 116,166.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 273.92 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 8.00, 7.00, 7.51 

Source: Setsmarts 

 
 

Source: SET     

Analyst: Jitra Amornthum 

Register No.: 014530    

Assistant Analyst : Thanyatorn Songwutti 
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1Q18E Earnings Preview 
(Bt mn) 1Q18E 4Q17 %Q-Q  1Q17 %Y-Y 

Revenue 3,910 3,817 2.4 3,731 4.8 

Costs 2,361 2,303 2.5 2,321 1.7 

Gross profit  1,549 1,514 2.3 1,410 9.8 

SG&A costs 278 345 -19.4 265 4.7 

Interest charge 482 487 -1.0 379 27.1 

Norm profit   828 758 9.2 702 17.8 

Net profit 828 758 9.2 702 17.8 

Gross margin (%) 39.6 39.7 -0.1 37.8 1.8 

Norm earnings margin (%) 21.2 19.9 1.3 18.8 2.3 

Net profit margin (%)  21.2 19.9 1.3 18.8 2.3 

Source: FSS Estimates 
 
 

Figure 1: Daily Average Traffic (thousand trips) 

 
Source: BEM Monthly report 
 
Figure 2: Daily Average Ridership (thousand trips) 

 
Source: BEM Monthly report 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 11,738 13,104 15,153 16,489 18,237 

Cost of sales 7,094 8,247 9,206 9,376 10,514 

Gross profit 4,643 4,857 5,947 7,113 7,723 

SG&A 1,115 1,131 1,144 1,286 1,422 

Operating profit 3,528 3,727 4,803 5,827 6,301 

Other income 69 98 240 130 146 

EBIT 4,059 4,591 5,449 6,412 6,939 

EBITDA 7,285 8,502 9,390 10,312 10,896 

Interest charge 1,934 1,446 1,611 1,766 1,813 

Tax on income 721 563 696 929 1,025 

Earnings after tax 1,403 2,582 3,142 3,717 4,101 

Minority interest 51 7 19 7 8 

Normalized earnings 1,352 2,575 3,123 3,709 4,093 

Extraordinary items 1,298 31 0 0 0 

Net profit 2,650 2,606 3,123 3,709 4,093 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash 4,483 777 2,627 2,526 2,208 

Current investment 497 5,941 1,449 1,449 1,449 

Accounts receivable 649 2,371 2,076 1,538 1,551 

Other current asset 240 130 128 128 128 

Total current assets 5,869 9,219 6,280 5,641 5,336 

Investment 10,870 11,026 11,367 11,367 11,367 

PPE 59,085 60,500 66,150 67,497 71,415 

Other assets 2,296 2,040 15,122 14,492 13,085 

Total Assets 78,120 82,786 98,919 98,997 101,202 

Short-term loans 22,410 4,716 3,629 3,500 4,000 

Account payable 2,580 819 2,108 3,409 3,823 

Current maturities 1,619 3,567 5,409 4,954 4,698 

Other current liabilities 707 456 437 415 459 

Total current liabilities 27,315 9,558 11,583 12,278 12,980 

Long-term debt 21,421 42,956 55,436 53,915 54,183 

Other LT liabilities 254 489 721 504 504 

Total non-cu 21,675 43,445 56,157 54,419 54,687 

Total liabilities 48,990 53,003 67,740 66,697 67,667 

Registered capital 15,285 15,285 15,285 15,285 15,285 

Paid-up capital 15,285 15,285 15,285 15,285 15,285 

Share Premium 5,817 5,817 5,817 5,817 5,817 

Legal reserve 800 929 1,077 1,263 1,468 

Retained earnings 7,254 7,764 8,948 9,876 10,899 

Others -113 -105 -60 -60 -60 

Minority Interest 86 93 111 119 127 

Shareholders' equity 29,130 29,783 31,179 32,299 33,535 

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 2,650 2,606 3,123 3,709 4,093 

Depreciation etc.  3,226 3,911 3,941 3,900 3,957 

Change in working cap 18,940 -24,813 6,814 1,233 689 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

CFO 24,816 -18,297 13,879 8,843 8,739 

Capital expenditure -8,797 -4,601 -22,108 -3,838 -6,468 

Others -1,679 -625 -906 -779 0 

CFI -10,476 -5,226 -23,014 -4,617 -6,468 

Free cash flow 14,340 -23,523 -9,136 4,226 2,271 

Net borrowings -12,505 21,770 12,712 -1,738 268 

Equity capital raised -12,915 0 0 0 0 

Dividends paid -1,925 -1,834 -1,834 -2,596 -2,865 

Others 15,112 -119 108 7 8 

CFF -12,233 19,817 10,986 -4,327 -2,589 

Net change in cash   2,106 -3,706 1,850 -101 -318 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue 4.5 11.6 15.6 8.8 10.6 

EBITDA -2.9 16.7 10.4 9.8 5.7 

Net profit -3.5 -1.7 19.9 18.8 10.3 

Normalized earnings -38.8 90.4 21.3 18.8 10.3 

Profitability (%)      

Gross profit margin 39.6 37.1 39.2 43.1 42.3 

EBITDA margin 62.1 64.9 62.0 62.5 59.7 

EBIT margin 34.6 35.0 36.0 38.9 38.0 

Norm profit margin 11.5 19.6 20.6 22.5 22.4 

Net profit margin 22.6 19.9 20.6 22.5 22.4 

Normalized ROA 1.8 3.2 3.3 3.7 4.1 

Normalize ROE 4.9 8.7 10.1 11.7 12.4 

Normalized ROCE 6.2 7.4 7.9 8.4 8.7 

Risk (x)      

D/E 1.68 1.78 2.03 2.17 2.06 

Net D/E 1.35 1.57 1.81 1.70 1.67 

Net debt/EBITDA 5.40 5.52 6.01 5.32 5.14 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.17 0.17 0.20 0.24 0.27 

Normalized EPS 0.09 0.17 0.20 0.24 0.27 

EBITDA 0.48 0.56 0.61 0.67 0.71 

Book value 1.91 1.95 2.04 2.11 2.19 

Dividend 0.07 0.11 0.13 0.15 0.17 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 43.8 44.6 37.2 31.3 28.4 

Norm P/E 85.9 45.1 37.2 31.3 28.4 

P/BV 4.0 3.9 3.7 3.6 3.5 

EV/EBITDA 22.1 19.8 19.3 17.5 16.7 

Dividend yield (%) 0.9 1.4 1.7 2.0 2.2 
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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 าโดยบริษทัหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูลที่

เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงาน

ฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรอืเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บรษิัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรอืชี้ชวนให้ผู้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขาย

หลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษทัจึงไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น าออก

แสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รับอนญุาตเป็นลายลักษณ์อกัษรจากบริษัทลว่งหน้า การลงทุนในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษา

ข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบกอ่นการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพยท์ี่

ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี้ โดยบริษทัฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างอิงดังกล่าวนี้ ดังนั้น นักลงทนุควรศึกษารายละเอยีดในหนังสือชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสิทธิ

อนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมอง

ของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบรษิัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมนิผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน อีกทัง้มิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ขอ้มูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส 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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