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Earnings Preview 

หน้า 1 จาก 4 

 TOP (TOP TB) 
 บมจ. ไทยออยล ์

Current Previous Close 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

HOLD HOLD 83.5 88 +5.4% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

แนวโน้มคร่ึงปีหลงัฟ้ืนตวั ในขณะท่ีความกงัวลเร่ืองเพ่ิมทุนลดลง  BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings  21,019 21,808 16,115 16,145 

Net profit  21,222 24,856 16,065 16,145 จากการประชุมนักวิเคราะห ์ แนวโน้มผลประกอบการของ TOP คาดว่าจะฟ้ืนตวั
ได้ดีใน 2H18 จากทัง้ธรุกิจโรงกลัน่ท่ีเร่ิมเข้าสู่ฤดหูยดุซ่อมบ ารงุในสหรฐัและ
ต้นทุน Crude Premium ท่ีลดลงราว 12% Q-Q รวมไปถึงธรุกิจอโรมาติกสท่ี์ 
Supply มาช้ากว่าคาด ทัง้หมดน้ีจะช่วยหนุนให้ GRM 3Q18 ปรบัตวัขึน้มาอยู่ท่ี 
$6/บารเ์รล (+50.0% Q-Q) แต่จะไม่มี Stock gain หลงัน ้ามนัดิบดไูบยงัทรงตวั
จากไตรมาสก่อน นอกจากน้ี ประเดน็การปรบัเปล่ียนรปูแบบการลงทุนใน
โครงการ CFP จะช่วยให้ TOP ลดเงินลงทุนไปได้ราว 13.5% ซ่ึงจะลดความกงัวล
ในกระแสเงินสดและความไม่แน่นอนของฐานะการเงินในอนาคตลงได้ 

ค่าการกลัน่ฟ้ืนตวัแรง หลงัผ่านจดุต า่สดุไปแล้ว 

แนวโน้มก าไร 2H18 คาดวา่จะฟ้ืนตวัไดจ้าก 1. GRM ของโรงกลัน่ที่ปรบัขึน้แรง ซึง่เรา
คาดวา่จะท าให ้GRM 3Q18 กลบัมาอยูท่ี ่US$6/บารเ์รล (+50% Q-Q) เพราะฤดูซ่อม
บ ารงุในสหรฐัและ Crude Premium ทีล่ดลงราว 12% Q-Q หลงักลุ่ม OPEC เพิม่ก าลงั
การผลติมากขึน้ 2. Px Spread ทีพุ่ง่ขึน้ในระยะสัน้จาก Supply ใหมท่ีล่่าชา้ออกไป 
นอกจากน้ี ปรมิาณการกลัน่ของ TOP จะกลบัมาปกตทิี ่ 308,000บารเ์รล/วนั (+3.7% 
Q-Q) หลงัปิดซ่อมบ ารงุโรงกลัน่ CDU 1 ในไตรมาสทีผ่่านมา อยา่งไรกต็าม ผลก าไร
สทุธจิะลดลงเน่ืองจากไมม่ ีStock gain เขา้มา 

ลดเงินลงทุน CFP ลดความไม่แน่นอนในฐานะทางการเงินของบริษทั 

บรษิทัไดป้รบัเปลี่ยนรปูแบบการลงทุนใน Clean Fuel Project จากลงทุนเองทัง้หมด
เป็นจา้งผูอ้ื่นลงทุนในหน่วยยอ่ยผลติไฟฟ้า ผลลพัธท์ีไ่ดค้อืเงนิลงทุนของโครงการ CFP 
จะลดลงจาก US$4,825ลา้น เป็น US$4,174ลา้น (-13.5%) การปรบัลดการลงทุนครัง้น้ี 
จะช่วยลดความกงัวลของตลาดลง ทัง้เรื่องกระแสเงนิสดไมเ่พยีงพอ, งดจา่ยปันผลหรอื
ถงึขัน้เพิม่ทุน เน่ืองจากจ านวนเงนิทีล่ดลงน้ีใกลเ้คยีงกบัเงนิทีจ่ะเพิม่ทุนใน GPSC พอด ี
(ในกรณีทีซ่ือ้ GLOW ได ้ 100%) ทัง้น้ีเรายงัมองวา่ TOP มฐีานะการเงนิทีแ่ขง็แกรง่
จากเงนิสดในมอืราว US$2,500ลา้น ซึง่เพยีงพอทีจ่ะใชล้งทุนในช่วง 2-3 ปีน้ีไดส้บาย 
และยงัไมร่วม Option อื่นๆ เช่น การ Refinance เงนิกู้, การขอยดื Credit จาก PTT 
และกระแสเงนิสดส่วนเพิม่จากการด าเนินงานปกตริาว US$300-400ลา้น/ปี 

ยงัคงราคาเป้าหมายท่ี 88 บาท และแนะน า ถือ เพราะ Upside เหลือน้อย 

แมว้า่จะเหน็ขา่วดมีากขึน้ แต่ราคาพืน้ฐานของ TOP ยงัไมไ่ดเ้ปลีย่นไปเน่ืองจากเราได้
รวมปัจจยัเหล่าน้ีเขา้ไปแล้วในการประเมนิมลูค่าหุน้ครัง้ก่อน ดว้ยราคาหุน้ทีป่รบัตวั
ขึน้มากวา่ 20% ในช่วงเดอืนทีผ่า่นมา ท าให ้Upside เหลอืน้อยกวา่ 10% ดงันัน้เราจงึ
คงค าแนะน า ถอื ทีร่าคาเป้าหมาย 88 บาท, คาดการณ์เงนิปันผลระหวา่งกาลที ่1.8% 

ความเสีย่ง – Trade War ทีอ่าจส่งผลกระทบต่อปรมิาณความตอ้งการใชน้ ้ามนั, การคว า่บาตร
อหิร่านทีอ่าจรุนแรงขึน้ 

EPS (Bt)- Normalized 10.30 10.69 7.90 7.91 

% growth Y-Y 56.3 3.8 -26.1 0.2 

EPS (Bt) 10.40 12.18 7.88 7.91 

% growth Y-Y 74.2 17.1 -35.4 0.5 

Dividend/share (Bt) 3.30 4.50 3.75 3.75 

BV/share (Bt) 54.70 62.33 66.98 71.70 

EV/EBITDA (x) 5.0 5.2 5.8 5.3 

PER (x) – Normalized 7.0 9.7 10.6 10.6 

PER (x) 6.9 8.5 10.6 10.6 

PBV (x)  1.3 1.7 1.2 1.2 

Dividend yield (%) 4.6 4.3 4.5 4.5 

ROE (%) 19.0 19.5 11.8 11.0 

YE no. of shares (million) 2,040 2,040 2,040 2,040 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Energy & Utilities 

Close (17/08/2018) 83.50 

SET Index 1,690.04 

Foreign limit/actual (%) 40.00/20.06 

Paid up shares (million) 2,040.03 

Free float (%) 44.64 

Market cap (Bt m) 170,342.33 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 601.20 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 108.00, 68.25, 88.73 

Source: Setsmarts 
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TOP (TOP TB) 

 

หน้า 2 จาก 4 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

Revenue 276,105 338,736 377,520 402,107 414,691 

Cost of sales 247,712 305,877 353,730 378,519 389,890 

Gross profit 28,393 32,858 23,789 23,588 24,801 

SG&A 2,182 2,969 2,119 2,226 2,448 

Operating profit 26,211 29,889 21,670 21,362 22,353 

EBIT 26,413 32,937 21,620 21,362 22,353 

EBITDA 33,179 41,151 28,770 29,512 31,503 

Interest charge 3,461 3,285 2,923 3,005 3,051 

Tax on income 2,295 5,529 3,366 3,304 3,474 

Earnings after tax 21,587 25,319 16,528 16,609 17,695 

Minority interests 365 463 463 463 463 

Net profit 21,222 24,856 16,065 16,145 17,232 

Extraordinary items 203 3,048 -50 0 0 

Normalized profit  21,019 21,808 16,115 16,145 17,232 

Profit sharing 930 1,197 1,197 1,556 1,867 

      

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

Cash and equivalent 31,121 15,623 21,691 31,770 42,083 

ST investments 29,654 52,318 52,318 52,318 52,318 

Accounts receivable 19,536 22,328 25,766 26,966 28,054 

Inventory 33,189 32,841 40,520 40,966 43,350 

Other current assets 2,231 3,101 3,101 3,101 3,101 

Total current assets 115,731 126,211 143,396 155,121 168,906 

Plant, property & equipment 82,312 78,612 76,612 74,612 72,612 

Other LT assets 1,597 1,740 1,740 1,740 1,740 

Total assets 217,731 228,108 243,343 253,118 264,953 

Short-term loans 867 969 969 969 969 

Accounts payable 19,887 18,963 24,714 24,851 26,396 

Current maturities 7,138 1,592 1,592 1,592 1,592 

Other current liabilities 6,254 11,824 11,824 11,824 11,824 

Total current liabilities 34,146 33,348 39,099 39,236 40,781 

Long-term debt 68,295 63,907 63,907 63,907 63,907 

Other LT liabilities 3,693 3,705 3,705 3,705 3,705 

Total non-current liabilities 71,988 67,612 67,612 67,612 67,612 

Total liabilities 106,134 100,960 106,711 106,848 108,393 

Paid-up capital 20,400 20,400 20,400 20,400 20,400 

Share premium 2,456 2,456 2,456 2,456 2,456 

Legal reserve 2,378 2,285 2,285 2,285 2,285 

Unappropriated 81,622 96,975 106,382 115,837 125,943 

Minority Interests 4,741 4,925 5,109 5,292 5,476 

Shareholders' equity 111,597 127,148 136,632 146,270 156,561 

Cash and equivalent 31,121 15,623 21,691 31,770 42,083 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

Profit for the year 21,587 25,319 16,528 16,609 17,695 

Depreciation & amortization 7,762 7,642 7,150 8,150 9,150 

Change in working capital -7,948 1,332 -5,366 -1,646 -3,472 

Other CF from operations 1,781 124 -2,560 -2,478 -2,433 

Cash flow from operations 23,182 34,417 15,752 20,634 20,941 

Capital expenditure -6,041 -3,677 -5,000 -6,000 -7,000 

Other CF from investing -12,311 -26,415 338 338 338 

Cash flow from investing -18,352 -30,092 -4,662 -5,662 -6,662 

Free cash flow 4,830 4,325 11,090 14,972 14,278 

Net borrowings 794 -9,832 0 0 0 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -6,732 -9,455 -6,611 -6,643 -7,078 

Other CF from financing -3,459 61 423 341 296 

Cash flow from financing -9,397 -19,226 -6,188 -6,302 -6,782 

Other adjustments -76 -596 1,166 1,410 2,817 

Net change in cash   -4,643 -15,497 6,067 10,079 10,313 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

Growth (%)           

Revenue -6.4 22.7 11.4 6.5 3.1 

EBITDA 40.1 24.0 -30.1 2.6 6.7 

Net profit 74.2 17.1 -35.4 0.5 6.7 

Normalized earnings 56.3 3.8 -26.1 0.2 6.7 

Profitability Ratios (%)           

Gross profit margin 10.3 9.7 6.3 5.9 6.0 

EBITDA margin 12.0 12.1 7.6 7.3 7.6 

EBIT margin 9.6 9.7 5.7 5.3 5.4 

Normalized profit margin 7.6 6.4 4.3 4.0 4.2 

Net profit margin 7.7 7.3 4.3 4.0 4.2 

Normalized ROA 9.7 9.6 6.6 6.4 6.5 

Normalize ROE 18.8 17.2 11.8 11.0 11.0 

Normalized ROCE 14.4 16.9 10.6 10.0 10.0 

Risk (x)           

D/E 0.95 0.79 0.78 0.73 0.69 

Net D/E 0.41 0.26 0.24 0.16 0.09 

Net debt/EBITDA 1.37 0.80 1.14 0.77 0.44 

Per share data (Bt)           

Reported EPS 10.40 12.18 7.88 7.91 8.45 

EPS - Full Dilution 10.40 12.18 7.88 7.91 8.45 

Normalized EPS 10.30 10.69 7.90 7.91 8.45 

EBITDA 16.26 20.17 14.10 14.47 15.44 

Book value 54.70 62.33 66.98 71.70 76.74 

Dividend 3.30 4.50 3.75 3.75 3.75 

Par 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 

Valuations (x)       

P/E 6.9 8.5 10.6 10.6 9.9 

Normalized P/E 7.0 9.7 10.6 10.6 9.9 

P/BV 1.3 1.7 1.2 1.2 1.1 

EV/EBTDA 5.0 5.2 5.8 5.3 4.6 

Dividend yield  4.6 4.3 4.5 4.5 4.5 
 

 



 
 
 

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 าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมลู

ที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ 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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สัญลักษณ์

 

 

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 าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน 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) 

 


