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 CMAN (CMAN TB) 
 บมจ. เคมีแมน 

Current Previous Close 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY - 3.22 3.80 +18% N/A N/R 
 

Consolidated earnings 

 

ราคาหุ้นยงัไม่ตอบรบัปีทองของปนูไลม ์  BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   154 110 204 254 

Net profit 154 110 204 254 เรากลบัมาจดัท าบทวิเคราะห ์ CMAN และเร่ิมต้นด้วยค าแนะน าซ้ือ โดยประเมิน
ราคาเป้าหมายปี 2018 ด้วยวิธี Relative PE ได้เท่ากบั 3.80 บาท อิง PE Multiler 
18 เท่า ความน่าสนใจในการลงทุน       อตัราการเติบโตท่ีสงูและ Valuation ท่ีไม่
แพง โดยเราคาดก าไรสทุธิปีน้ีเพ่ิมขึน้ถึง 86% Y-Y อยู่ท่ี 204 ล้านบาท จาก (1) 
ยอดขายปนูไลมแ์ละหินยงัอยู่ในระดบัสงูตามความต้องการของโรงงานน ้าตาล 
(2) ได้รบัผลดีจากการอ่อนค่าของเงินบาท เพราะรายได้กว่า 60% มาจากการ
ส่งออก (3) อตัราก าไรขัน้ต้นจะเร่งตวัขึน้ใน 2H18 จากการโยกก าลงัการผลิตไป
โรงงานใหม่ท่ีมีอตัราก าไรสงูกว่าเดิม (4) แนวโน้มดอกเบีย้จ่ายจะลดลงจากการ 
Refinance หน้ี ส่วนในด้าน Valuation ราคาหุ้นปัจจบุนัซ้ือขายใกล้เคียงมลูค่า
ทางบญัชี และคิดเป็น PE2018-19 เพียง 12-15 เท่า ต า่กว่า SUTHA และค่าเฉล่ีย
ของกลุ่มท่ี 18-20 เท่า อีกทัง้ยงัมีปันผลในระดบัท่ีดีราว 3-4% ต่อปี การเข้าลงทุน
ในช่วงน้ีจึงมีความเส่ียงขาลงท่ีจ ากดัมาก 
ท าไมปีน้ีปนูไลมถ์ึงขายดี  
ผูใ้ชป้นูไลมม์าจาก 5 อุตสาหกรรมหลกั คอื รบัเหมาก่อสรา้ง น ้าตาล กระดาษ เหมอืง
แร ่และเคมภีณัฑ ์ซึง่มสีดัส่วนรวมกนัราว 80% ของรายไดร้วมในแต่ละปี ทีด่มีากในปีน้ี
คอืน ้าตาล กระดาษ และเคมภีณัฑ ์ โดยในส่วนของน ้าตาล USDA คาดวา่ผลผลผลติ
และสตอ็กน ้าตาลทัว่โลกจะสงูต่อเน่ืองในปีน้ี จากการผลติในอนิเดยีและไทยทีเ่พิม่ขึน้
ราว 3-4% Y-Y ขณะที ่บราซลิทีผ่ลติไดม้ากสดุในโลกยงัมกีารสง่ออกทรงตวัในระดบัสูง 
สว่นกระดาษจะถูกใชใ้นการผลติบรรจภุณัฑม์ากขึน้ ซึง่มมีลูคา่ตลาดราว 1.8 แสนลา้น
บาทต่อปี และมกีารเตบิโตเฉลีย่ปีละ 5% จากการการขยายตวัของธรุกรรมซือ้ขาย
สนิคา้ออนไลน์ สดุทา้ยคอืกลุ่มปิโตรเคมทีีไ่ดแ้รงหนุนจากสว่นต่างผลติภณัฑท์ีก่วา้งขึน้ 
ซงึภาพอุตสาหกรรมของลูกคา้ที่เป็นบวกไดส้ะทอ้นมายงัก าลงัการผลติของ CMAN ที
ใกลร้ะดบั 100% และรายไดร้วม 1H18 ทีม่กีารเตบิโต 13% Y-Y อยูท่ี ่1,255 ลา้นบาท    
จะหยดุโตแค่ปีน้ีหรือไม่  
ดว้ยโครงสรา้งตน้ทุนที่เป็นส่วนของตน้ทุนคงทีร่าว 40% ผลจากการใชก้ าลงัการผลติ
เตม็ทีจ่งึท าใหก้ าไรสทุธ ิ 1H18 เพิม่ขึน้ถงึ 30% Y-Y อยูท่ี ่ 95 ลา้นบาท ซึง่เราคาดวา่
ครึง่ปีหลงัจะยิง่ดกีวา่ครึง่ปีแรกและอาจไดเ้หน็สถติสิงูสดุใหม ่ โดยเราประมาณการก าไร
ทัง้ปีน้ีไวท้ี ่204 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 86% Y-Y เพราะ (1) ยอดขายปูนไลมแ์ละหนิยงัอยูใ่น
ระดบัสงูตามความตอ้งการของโรงงานน ้าตาล (2) ไดร้บัผลดจีากการอ่อนค่าของเงนิ
บาท เพราะรายไดก้ว่า 60% มาจากการสง่ออก โดยทุก 1 บาทที่อ่อนคา่จะเป็นบวก
โดยตรงต่อกบัก าไรสทุธริาว 3 ล้านบาท (3) อตัราก าไรขัน้ตน้เฉลี่ย มโีอกาสกลบัไปเท่า
ปีก่อนที ่37-38% จากปัจจบุนัอยูท่ี่ราว 34% จากการโยกก าลงัการผลติไปโรงงานใหมท่ี่
มกีารใชเ้ชือ้เพลงิและการจดัการของเสยีดกีวา่เดมิ (4) แนวโน้มดอกเบีย้จา่ยจะลดลง
จากการ Refinance หน้ีเดมิและการจดัโครงสรา้งหน้ีมาเป็นระยะยาวมากขึน้  
สว่นปีหน้า เราคาดก าไรสทุธโิต 24% Y-Y อยูท่ี ่254 ลา้นบาท ถา้ความตอ้งการปนูไลม์
ยงัไมต่กมากนกั ก าไรจะโตไดอ้ตัโนมตัจิาก 3 สว่นหลกั คอื (1) การขยายโรงงานไปยงั
อนิเดยี ซึง่เป็นประเทศทีบ่รโิภคน ้าตาลมากสุดในโลก (2) การเพิม่ก าลงัการผลติและ
ประสทิธภิาพการจดัเกบ็เพื่อลดตน้ทุนการขนสง่ (3) ตน้ทุนทางการเงนิทีล่ดลงเตม็ปี  
ท าไมถึงต้องซ้ือ CMAN 
ราคาหุน้ปัจจบุนัซือ้ขายใกลเ้คยีงมลูคา่ทางบญัช ีและคดิเป็น PE2018-19 เพยีง 12-15 
เท่า เทยีบกบัคู่แขง่และอุตสาหกรรมที ่18-20 เท่า ซึง่ไมส่อดคลอ้งกบัอตัราก าไรเตบิโต
ของก าไรในช่วง 3 ปีขา้งหน้าทีเ่ฉลีย่ 40% ต่อปี อกีทัง้ปันผลยงัน่าสนใจปีละ 3-4% เรา
จงึแนะน าซือ้ ราคาเป้าหมาย 3.80 บาท องิ PE Multiplier ทีเ่ป็นคา่เฉลีย่ของคูแ่ขง่และ
กลุ่มสนิคา้อุตสาหกรรมที ่18 เท่า 
ความเสีย่ง การชะลอตวัของเศรษฐกจิโลก ความผนัผวนของตน้ทุนและคา่เงนิ 
 

Normalized EPS (Bt) 0.24 0.15 0.21 0.26 

EPS (Bt) 0.24 0.15 0.21 0.26 

% growth  48.16 -35.81 39.78 24.25 

Dividend (Bt) 0.00 0.00 0.10 0.13 

BV/share (Bt) 1.65 1.70 2.32 2.45 

EV/EBITDA (x) 9.81 11.52 9.27 8.56 

Normalized PER (x) 13.58 21.16 15.14 12.18 

PER (x) 13.58 21.16 15.14 12.18 

PBV (x)  1.96 1.90 1.39 1.31 

Dividend yield (%) 0.00 0.00 3.14 3.90 

ROE (%) 15.51 9.56 11.86 11.08 

YE No. of shares (million) 650 720 960 960 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Petrochemicals & Chemicals 

Close (17/08/2018) 3.22 

SET Index 1,690.04 

Foreign limit/actual (%) 49.00/1.49 

Paid up shares (million) 960.00 

Free float (%) 37.69 

Market cap (Bt m) 3,091.20 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 71.75 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 5.10, 2.54, 4.40 

Source: Setsmarts 
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CMAN (CMAN TB) 

 

หน้า 2 จาก 4 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 1,930 2,009 2,215 2,545 2,812 

Cost of sales 1,200 1,219 1,375 1,650 1,814 

Gross profit 731 790 840 894 998 

SG&A 573 578 667 636 703 

Operating profit 158 212 173 258 295 

Other income 0 0 0 0 0 

EBIT 158 212 173 258 295 

EBITDA 279 325 327 426 477 

Interest charge 37 41 63 43 28 

Tax on income 18 18 0 11 13 

Earnings after tax 103 154 110 204 254 

Minority interest 1 0 -1 -1 -1 

Normalized earnings 104 154 110 203 252 

Extraordinary items 0 0 0 0 0 

Net profit 104 154 110 204 254 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash& equivalents 36 43 46 60 62 

Account receivable 240 337 388 424 469 

Inventory 249 254 280 315 348 

Other current asset 24 16 25 25 28 

Total current asset 549 650 739 824 907 

Investment 1,320 1,919 2,256 2,401 2,529 

PPE 113 113 108 141 156 

Other asset 240 99 114 145 160 

Total assets 2,223 2,782 3,217 3,511 3,752 

Short term loan loans 363 394 264 102 0 

Accounts payable 249 303 330 386 426 

Current maturities 147 215 96 128 155 

Other current liabilities 51 43 34 38 42 

Total current liabilities 810 956 724 654 623 

Long-term debt 442 689 1,196 559 689 

Other LT liabilities 53 67 75 76 84 

Total LT liabilities 495 756 1,270 635 773 

Total liabilities 1,305 1,712 1,994 1,289 1,396 

Registered capital 650 650 1,000 960 960 

Paid up capital 650 650 720 960 960 

Share premium 0 0 77 759 759 

Legal reserve 45 45 56 67 79 

Retained earnings 188 342 341 438 558 

Minority Interest 7 6 5 0 0 

Shareholders' equity 917 1,070 1,223 2,223 2,356 

      

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 104 154 110 204 254 

Deprec. & amortization 121 113 154 167 182 

Change in working capital 18 -43 -50 -15 -37 

Other adjustments 63 -5 -18 4 2 

Cash flow from operations 306 219 195 361 400 

Capital expenditure -334 -572 -488 -349 -326 

Others -52 1 -12 -28 -13 

Cash flow from investing -386 -571 -500 -377 -340 

Free cash flow -80 -352 -305 -17 61 

Net borrowings 108 353 265 -773 60 

Equity capital raised 211 6 143 906 3 

Dividends paid -228 0 -100 -97 -121 

Others 7 0 -1 -5 0 

Cash flow from financing 98 359 307 31 -58 

Net change in cash   19 7 3 14 3 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue -12.10 4.07 10.26 14.86 10.49 

Net profit -41.25 48.16 -28.90 86.37 24.25 

Normalized earnings -41.25 48.16 -28.90 86.37 24.25 

Profitability (%)      

Gross profit margin 37.86 39.33 37.93 35.15 35.49 

EBIT margin 8.18 10.56 7.80 10.15 10.49 

Normalized profit margin 5.36 7.66 4.97 8.03 9.03 

Net profit margin 5.39 7.67 4.95 8.03 9.03 

Normalized ROA 4.91 6.16 3.65 6.07 6.99 

Normalize ROE 11.88 15.51 9.56 11.86 11.08 

Risk (x)      

D/E 1.42 1.60 1.63 0.58 0.59 

Net D/E 1.06 1.24 1.30 0.36 0.37 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.16 0.24 0.15 0.21 0.26 

Normalized EPS 0.16 0.24 0.15 0.21 0.26 

FCF -6.70 -22.70 -31.88 -1.41 5.46 

Book value 1.41 1.65 1.70 2.32 2.45 

Dividend 0.00 0.00 0.00 0.10 0.13 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 20.12 13.58 21.16 15.14 12.18 

Norm P/E 20.12 13.58 21.16 15.14 12.18 

P/BV 2.28 1.96 1.90 1.39 1.31 

EV/EBITDA 10.66 9.81 11.52 9.27 8.56 

Dividend yield (%) 0.00 0.00 0.00 3.14 3.90 

      

      

      

      

      

      

      

      
 

 



 
 
 

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 าโดยบริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของ

แหล่งข้อมูลที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรอืมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษทัไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่

ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บริษัทไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้ลงทนุ 

ลงทุนซื้อหรือขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบรษิัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษัทจึงไม่

รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกดิขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณใีดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบใน

การตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพยม์ีความเสี่ยง ผู้ลงทุน

ควรศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์

ที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี้ โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าวนี้ ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชีช้วนของใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทนุ 
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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) 

 


