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 TKN (TKN TB) 
 บมจ. เถ้าแก่น้อย ฟู๊ ดแอนดม์ารเ์กต็ต้ิง 

Current Previous Close 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY BUY 14.6 19.0 +30.1% Declared 4 
 

Consolidated earnings 

 

คาดก าไร 2Q18 เร่ิมฟ้ืน แต่ฟ้ืนช้ากว่าคาด BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   782 651 753 927 

Net profit 782 608 744 927 แนวโน้มก าไรจะกลบัมาฟ้ืนตวัได้ใน 2Q18 เราคาดโตทัง้ Q-Q และ Y-Y แต่ถือว่า
ช้ากว่าคาด เพราะรบัรู้ต้นทุนสาหร่ายลอ็ตใหม่ราคาถกูลงเพียง 1.5 เดือนส าหรบั 
2Q18 กอปรกบัการใช้ก าลงัการผลิตโรงงานใหม่ยงัไม่ถึงระดบัท่ีได้ Economies 
of Scale จึงคาดอตัราก าไรขัน้ต้นฟ้ืนตวัแต่ยงัไม่กลบัไปสู่ระดบัท่ีเคยท าได้ แต่
การเติบโตของรายได้ยงัดดีู สอดคล้องกบัเป้าหมายของบริษทัต่อเน่ือง และคาด
ก าไรจะกลบัมาโตอย่างมีนัยส าคญัในช่วง 2H18 นอกจากจะเป็นช่วง High 
Season ของธรุกิจ และจะรบัรู้สาหร่ายต้นทุนใหม่ได้เตม็ไตรมาสตัง้แต่ 3Q18 
รวมถึงอตัราการใช้ก าลงัการผลิตจะทยอยเพ่ิมขึน้ ซ่ึงจะได้ประโยชน์จาก BOI อีก
ทางหน่ึงด้วย ทัง้น้ีเพ่ือสะท้อนการฟ้ืนตวัของอตัราก าไรขัน้ต้นท่ีช้ากว่าคาก เรา
จึงปรบัลดก าไรสทุธิปี 2018 ลง 9% เป็นเติบโต 22% Y-Y จากเดิมคาดโต 34% Y-Y 
และปรบัลดราคาเป้าหมายปีน้ีเป็น 19 บาท จากเดิม 21 บาท (อิง PE เดิม 35 เท่า) 
ยงัมี Upside 30% แนะน า ซ้ือ 
คาดก าไร 2Q18 เร่ิมฟ้ืนตวั 
คาดก าไรสทุธ ิ 2Q18 อยูท่ี ่ 166 ลา้นบาท (+9.2% Q-Q, +23% Y-Y) ถอืวา่ฟ้ืนตวัได้
ตามคาด ภายหลงัเริม่รบัรูต้้นทุนสาหร่ายลอ็ตใหมท่ีถู่กลงกวา่เดมิราว 10% - 15% แต่
การฟ้ืนตวัท าไดช้า้กวา่ทีค่าดไว ้ เพราะตน้ทุนสาหร่ายใหมเ่ขา้มาตัง้แต่ช่วงกลางเดอืน 
พ.ค. รวมระยะเวลารบัรูเ้พยีง 1.5 เดอืน นอกจากน้ีการใชก้ าลงัการผลติโรงงานใหมย่งั
ไมถ่งึระดบัที่เกดิ Economies of Scale ยงัตอ้งใชเ้วลาอกีสกัระยะหน่ึง จงึคาดอตัรา
ก าไรขัน้ตน้จะขยบัขึน้มาอยูท่ี ่30% จาก 28.2% ใน 1Q18 ยงัไมก่ลบัไปเท่ากบัทีเ่คยท า
ไดใ้นปีก่อนที ่31.7% ในขณะทีค่าดการณ์รายไดใ้นไตรมาสน้ีจะยงัเตบิโตไดด้รีาว 4.3% 
Q-Q และ 14.9% Y-Y จากทัง้การขายในประเทศและการสง่ออกทีย่งัดตี่อเน่ือง แต่ดว้ย
ฤดกูาลของการท าการตลาด คาดคา่ใชจ้า่ยจะเพิม่สงูขึน้ทัง้ Q-Q และ Y-Y แต่ดว้ยการ
เตบิโตของรายไดท้ีม่ากกวา่ จงึคาดสดัส่วนคา่ใชจ้่ายต่อรายไดจ้ะลดลงมาอยูท่ี ่ 16% 
จาก 16.2% ใน 1Q18 และ 17.1% ใน 2Q17 
คาดก าไรจะโตอย่างมีนัยส าคญัในช่วง 2H18 
หากก าไรสทุธ ิ2Q18 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะมกี าไรสทุธ ิ 1H18 อยูท่ี ่318 ลา้นบาท 
(+4% Y-Y) แนวโน้มก าไรจะฟ้ืนตวัต่อเน่ือง และกลบัมาเตบิโตอย่างมนียัส าคญัในช่วง 
2H18 เพราะ 1) เป็นผลของปัจจยัฤดูกาลทีม่กัขายดขีึน้ในช่วงครึง่ปีหลงั 2) จะรบัรู้
ตน้ทุนสาหรา่ยใหมท่ีถู่กลงไดเ้ตม็ไตรมาสตัง้แต่ 3Q18 3) คา่เงนิบาทกลบัมาอ่อนคา่ 
น่าจะช่วยใหบ้รหิารจดัการ FX ไดง้า่ยขึน้ 4) คาดจะทยอยเพิม่อตัราการใชก้ าลงัการ
ผลติโรงงานใหม่ใหส้งูขึน้ต่อเน่ือง และจะเริม่รบัรูก้ าลงัการผลติโรงงานใหมเ่ฟส 3 
(สาหรา่ยย่าง) ไดต้ัง้แต่ 4Q18 เป็นตน้ไป 5) คาดอตัราภาษจี่ายจะลดลงมากขึน้ในช่วง
ครึง่ปีหลงัจากการใชก้ าลงัการผลติโรงงานใหมไ่ดม้ากขึน้ อยา่งไรกต็าม จากการฟ้ืนตวั
ทีช่า้กวา่คาดใน 2Q18 เราจงึปรบัลดสมมตฐิานอตัราก าไรขัน้ต้นทัง้ปีลงจาก 31.8% 
เป็น 30.5% และปรบัลดก าไรสทุธปีิ 2018 ลง 9% เป็น 744 ลา้นบาท (+22% Y-Y)  
ความเสีย่ง – เศรษฐกจิฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, ราคาวตัถุดบิสาหร่ายปรบัตวัสงูขึน้ และการแขง่ขนั
ทัง้ในและต่างประเทศรุนแรงขึน้ 

 2Q18E Earnings Preview 

(Btmn) 2Q18E 1Q18 %Q-Q 2Q17 %Y-Y 

Sales revenue 1,393 1,336 4.3 1,212 14.9 

Costs 975 959 1.7 827 17.9 

Gross profit 418 377 10.9 385 8.6 

SG&A costs 223 216 3.2 207 7.7 

Interest charge 4 3 33.3 4 0.0 

Norm profit 166 160 3.8 147 12.9 

Net profit 166 152 9.2 135 23.0 

EPS (Bt/share) 0.121 0.110 9.2 0.098 23.0 

Gross margin % 30.0 28.2 1.8 31.7 -1.7 

SG&A as % of Sales  16.0 16.2 -0.2 17.1 -1.1 

Net margin % 11.9 11.4 0.5 11.2 0.7 

  Source: FSS Estimates  

Normalized EPS (Bt) 0.57 0.47 0.55 0.67 

EPS (Bt) 0.57 0.44 0.54 0.67 

% growth  49.1 -22.2 22.3 24.5 

Dividend (Bt) 0.49 0.34 0.43 0.54 

BV/share (Bt) 1.61 1.58 1.69 1.82 

EV/EBITDA (x) 19.6 22.3 21.3 17.7 

Normalized PER (x) 25.8 30.9 26.8 21.7 

PER (x) 25.8 33.1 27.1 21.7 

PBV (x)  9.1 9.3 8.7 8.0 

Dividend yield (%) 3.4 2.3 3.0 3.7 

ROE (%) 35.2 29.9 32.4 36.9 

YE No. of shares (million) 1,380 1,380 1,380 1,380 

Par (Bt) 0.25 0.25 0.25 0.25 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (11/07/2018) 14.60 

SET Index 1,636.63 

Foreign limit/actual (%) 49.00/5.59 

Paid up shares (million) 1,380.00 

Free float (%) 33.86 

Market cap (Bt m) 20,148.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 117.06 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 23.10, 13.20, 18.86 

Source: Setsmarts 
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หน้า 2 จาก 4 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 3,500 4,705 5,264 6,053 6,961 

Cost of sales 2,259 3,019 3,571 4,207 4,768 

Gross profit 1,240 1,687 1,693 1,846 2,193 

SG&A 744 725 862 993 1,142 

Operating profit 496 962 831 853 1,051 

Other income 9 24 20 24 28 

EBIT 506 986 851 878 1,079 

EBITDA 578 1,056 942 974 1,181 

Interest charge 17 7 16 12 14 

Tax on income 98 197 183 113 138 

Earnings after tax 391 782 651 753 927 

Minority interest 0 0 0 0 0 

Normalized earnings 391 782 651 753 927 

Extraordinary items 6 0 -43 -9 0 

Net profit 397 782 608 744 927 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash 1,476 1,063 563 594 603 

Accounts receivable 418 491 634 730 839 

Inventory 197 445 730 864 980 

Other current assets 31 107 145 169 195 

Total current assets 2,122 2,107 2,071 2,357 2,617 

Investments 37 0 0 0 0 

Plant, property & 

equipment 589 922 1,134 1,137 1,135 

Other assets 67 55 117 70 79 

Total assets 2,815 3,084 3,322 3,564 3,832 

Short-term loans 265 112 426 355 325 

Accounts payable 476 559 562 692 784 

Current maturities 19 47 14 45 23 

Other current liabilities 92 136 115 133 153 

Total current liabilities 852 854 1,118 1,225 1,285 

Long-term debt 112 0 17 0 20 

Other non-current liab. 7 9 11 12 14 

Total non-current liab. 119 9 29 12 34 

Total liabilities 971 863 1,146 1,237 1,319 

Registered capital 345 345 345 345 345 

Paid up capital 345 345 345 345 345 

Share premium 1,315 1,315 1,315 1,315 1,315 

Legal reserve 35 35 35 35 35 

Retained earnings 149 526 481 632 817 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 1,844 2,222 2,176 2,327 2,513 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 397 782 608 744 927 

Deprec. & amortization 72 71 92 97 102 

Change in working capital 136 -270 -482 -108 -138 

Other adjustments -6 0 43 9 0 

Cash flow from operations 599 582 261 742 890 

Capital expenditure -231 -400 -309 -98 -100 

Others -38 47 -6 -10 -9 

Cash flow from investing -269 -353 -315 -107 -109 

Free cash flow 331 229 -54 635 781 

Net borrowings -13 -264 288 -97 -10 

Equity capital raised 1,405 0 0 0 0 

Dividends paid -311 -407 -649 -595 -741 

Others -4 29 -30 32 -20 

Cash flow from financing 1,078 -642 -391 -661 -771 

Net change in cash   1,409 -413 -445 -26 10 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue 29.9 34.4 11.9 15.0 15.0 

EBITDA 74.6 82.8 -10.8 3.4 21.2 

Net profit 99.9 97.0 -22.2 22.3 24.5 

Normalized earnings 110.5 100.1 -16.7 15.6 23.0 

Profitability (%)      

Gross profit margin 35.4 35.8 32.2 30.5 31.5 

EBITDA margin 16.5 22.4 17.9 16.1 17.0 

EBIT margin 14.4 20.9 16.2 14.5 15.5 

Normalized profit margin 11.2 16.6 12.4 12.4 13.3 

Net profit margin 11.3 16.6 11.6 12.3 13.3 

Normalized ROA 13.9 25.3 19.6 21.1 24.2 

Normalize ROE 21.2 35.2 29.9 32.4 36.9 

Normalized ROCE 25.8 44.2 38.6 37.5 42.4 

Risk (x)      

D/E 0.5 0.4 0.5 0.5 0.5 

Net D/E -0.3 -0.1 0.3 0.3 0.3 

Net debt/EBITDA -0.9 0.5 0.9 0.7 0.6 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.38 0.57 0.44 0.54 0.67 

Normalized EPS 0.28 0.57 0.47 0.55 0.67 

EBITDA 0.42 0.77 0.68 0.71 0.86 

Book value 1.34 1.61 1.58 1.69 1.82 

Dividend 0.32 0.49 0.34 0.43 0.54 

Par 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 

Valuations (x)      

P/E 38.4 25.8 33.1 27.1 21.7 

Norm P/E 51.6 25.8 30.9 26.8 21.7 

P/BV 10.9 9.1 9.3 8.7 8.0 

EV/EBITDA 34.0 19.6 22.3 21.3 17.7 

Dividend yield (%) 2.2 3.4 2.3 3.0 3.7 

      

      

      

      
 

 



 
 
 

หน้า 3 จาก 4 

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 ฟนิันเซีย ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูล

ที่เชือ่ว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรอืมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่น

รายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บริษทัไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจงูหรอืชี้ชวนใหผู้้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือ

ขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษัทจงึไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี ้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน ์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพย์มคีวามเสี่ยง ผู้ลงทุนควร

ศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์

ที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี้ โดยบรษิทัฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรพัย์อ้างอิงดังกล่าวนี้ ดังนั้น นกัลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสอืชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสทิธิ

อนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บรษิัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลใน

มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน 

อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมนิ ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถงึผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษทัจดทะเบียน 

และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ขอ้มูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจใน

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) 

 


