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 TMB (TMB TB) 
 ธนาคารทหารไทย 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY BUY 2.24 2.64 + 18% Certified 5 

 
Consolidated earnings 

 

มี Upside จากส ารองฯท่ีน่าจะลดลงในปีหน้า BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Loans (Bt bn) 594 643 676 716 

Growth (%) 2 8 5 6 คงค าแนะน า ซ้ือ คงราคาเหมาะสมปี 2019 ท่ี 2.64 บาท โดยประเดน็การลงทุน
คือการจดัการคณุภาพหน้ีท่ีเข้มงวดท่ีเกิดขึน้ใน 3Q18 ผู้บริหารคาดว่าน่าจะเป็น
การจดัชัน้หน้ีอย่างเข้มงวดครัง้สดุท้ายพร้อมกบัการตัง้ส ารองฯรองรบั NPL และ
มาตรฐานบญัชี IFRS 9 ครบแล้ว จะท าให้ TMB มี upside จากการตัง้ส ารองฯท่ี
น้อยลงกว่าท่ีคาดในปี 2019 อีกทัง้ราคาปัจจบุนัซ้ือขายไม่แพงโดยต า่กว่า 2019 
Prospective BVS ท่ี 2.40 บาท และใกล้เคียง 2018 Prospective BVS ท่ี 2.26 
บาท ท่ี Normalized ROE ท่ีราว 10% 
มีการ Big Cleaning NPL ใน 3Q18   
TMB การประชุมนวค.เมื่อวานน้ี ทีป่ระชุมใหค้วามสนใจต่อการเพิม่ขึน้ของ NPL และ
การชะลอตวัลงของ Core earning ใน 3Q18 โดยมปีระเดน็ส าคญัคอื 
1. รายละเอยีดของการจดัชัน้เชงิคณุภาพ NPL ใน 3Q18 เป็นไปตามหลกัความ
ระมดัระวงั ส่วนใหญ่เป็นลูกหน้ีในกลุ่ม SME ทีอ่าจจา่ยช าระดอกเบีย้ไดอ้ยูแ่ต่อาจมี
ความเสีย่งเพิม่ขึน้ในอนาคต ผูบ้รหิารคาดวา่น่าจะเป็นการจดัชัน้อยา่งเขม้งวดเป็นครัง้
สดุทา้ย และไดจ้ดัการตัง้ส ารองฯ ตามมาตรฐาน IFRS9 ในคราวเดยีว (ทัง้น้ีคชจ. 
ส ารองหน้ีสญูใน 3Q18 จ านวน 9.4 พนัลบ. แบ่งเป็นการตัง้ส ารองฯทัว่ไป 2.4 พนัลบ. 
และส ารองฯเผื่อ IFRS 9 อกี 7 พนัลบ. คาดว่าเพยีงพอเมื่อมกีาร adopt ใชใ้นปี 2020 
หลกัๆมาจากพอรต์ SM) คาดว่าเพยีงพอแล้ว เราเชื่อวา่ตลาดน่าจะกงัวลว่าการตัง้
ส ารองฯและจดัชัน้นัน้ Overstate หรอืไม ่ ผูบ้รหิารไดค้ านึงถงึความเสีย่งดงักล่าวและ
เปิดโอกาสการกลบัรายการหรอืตัง้ส ารองฯทีน้่อยลงหากส ารองฯน้ีเกนิจ าเป็น ซึง่จะ
พจิารณาต่อไป  
2. สว่นการลดลงของ CoreEarning ใน 3Q18 มหีลายรายการทีเ่ป็นเหตุการณ์ชัว่คราว 
(ไมร่วมไปถงึก าไรจากการขายเงนิลงทุนจ านวน 1.2 หมื่นลบ.) อาท ิ รายได้
คา่ธรรมเนียมทีล่ดลง ทีเ่กดิจากรายไดจ้ากธุรกจิจดัการกองทุน และรายไดจ้าก 
Bancassurance น่าจะฟ้ืนตวัขึน้ใน 4Q18 เพราะเป็น season ของการขาย และใน 
3Q18 มคีา่ใชจ้า่ยพเิศษจากธุรกจิประกนัซึง่ไมน่่าเกดิอกีใน 4Q18 สว่น NIM ทีช่ะลอลง
เน่ืองจากมสีนิทรพัยท์ีล่งทุนในตลาดเงนิทีใ่หอ้ตัราดอกเบีย้ต ่านัน้มากขึน้ 
แนวโน้มก าไร 4Q18 น่าจะต า่ท่ีสดุในปี ส่วนก าไรปี 2019 มี Upside จากการตัง้
ส ารองฯท่ีน้อยกว่าคาด 
แนวโน้มก าไร 4Q18 เราคาดวา่น่าจะอยูท่ีร่าว 1.8 พนัลบ. (-67.5%Q-Q, -19.3%Y-Y) 
น่าจะเป็นระดบัต ่าสุดของปี เน่ืองจากค่าใชจ้า่ยจากการด าเนินงานที่เพิม่ขึน้ตามฤดกูาล
และน่าจะมกีารบนัทกึคา่ใชจ้า่ยส ารองเกษยีณอายทุีป่รบัขึน้ตามมาตรฐานบญัชใีหม ่
รวมถงึน่าจะเริม่เหน็แรงกดดนัจากรายไดค้า่ธรรมเนียมจากธุรกจิ AM ขณะทีค่า่ใช้จา่ย
ส ารองฯคาดว่าจะลดลงมาอยูท่ี ่1.30% ของสนิเชื่อรวม (ต ่ากวา่ระดบันโยบายที ่1.45% 
เน่ืองจาก Coverage ratio ทีส่งูขึน้จนถงึในระดบัทีน่่าพอใจแลว้) เราคงประมาณการ
ก าไรปี 2018 ที ่1.2 หมื่นลบ. +36%Y-Y 
ประมาณการก าไรปี 2019 คาดไวท้ี ่8.9 พนัลบ. โดยมสีมมตฐิานการเตบิโตของสนิเชื่อ
ที ่6%Y-Y, การเตบิโตของรายไดค้า่ธรรมเนียมสทุธทิี่ 4%Y-Y จากทีค่าดวา่จะลดลง 4-
5%Y-Y ในปี 2018 โดยคาดวา่ธุรกจิจดัการกองทุนและการขายประกนัจะฟ้ืนตวัขึน้ได้
ตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิและการเตบิโตของสนิเชื่อ, สว่นต่างอตัราดอกเบีย้ (NIM) 
คาดการณ์ที่ 2.95% เน่ืองจากคาดวา่สว่นผสมของสนิเชื่อธรุกจิจะมากขึน้ แทนทีส่นิเชื่อ 
SME ซึง่สนิเชื่อธรุกจิเป็นสนิเชื่อทีม่อีตัราผลตอบแทนต ่ากวา่ เราคาดการณ์ Credit 
cost ที ่1.25% ลดลงจากระดบันโยบายในปี 2018 ที ่1.45% เพราะคาดวา่ TMB ไมม่ี
ความจ าเป็นทีจ่ะตัง้ส ารองฯส่วนเกนิอกีในปีหน้า ทัง้น้ีอาจมคีวามเป็นไปไดว้า่ Credit 
cost อาจน้อยกวา่ทีเ่ราคาดการณ์ เน่ืองจาก Coverage ratio ทีส่งูเกนิ 150% มากกวา่
กลุ่มและรองรบัมาตรฐานบญัชใีหม่แลว้ ซึง่จะเป็น Upside ต่อประมาณการของเรา
ต่อไป  
คงค าแนะน า ซ้ือ คงราคาเหมาะสมท่ี 2.64 บาท 
คงค าแนะน า ซือ้ คงราคาเหมาะสมปี 2019 ที ่2.64 บาท โดยประเดน็การลงทุนคอืการ
จดัการคุณภาพหน้ีทีเ่ขม้งวด น่าจะท าให ้ TMB ม ีupside จากการตัง้ส ารองฯทีน้่อยลง
กวา่ทีค่าดในปี 2019 และราคาปัจจบุนัซือ้ขายต ่ากวา่ 2019 Prospective BVS ที ่2.40 
บาท 

PPOP (Bt m) 18,634 19,646 31,064 19,828 

Growth (%) 10 5 58 -36 

Net profit (Bt m) 8,226 8,686 11,771 8,904 

EPS (Bt) 0.19 0.19 0.27 0.20 

EPS (Bt) - Fully diluted 0.19 0.20 0.27 0.20 

Growth (%) -12 5 35 -24 

PE (x) 11.9 11.9 8.3 11.0 

PE (x) - Fully diluted 11.9 11.3 8.3 11.0 

DPS (Bt) 0.06 0.06 0.06 0.07 

Yield (%) 2.5 2.7 2.7 3.1 

BVPS (Bt) 1.91 2.05 2.26 2.40 

P/BV (x) 1.2 1.1 1.0 0.9 

ROE (%) 10.3 10.0 12.5 8.7 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Banking 

Close (18/10/2018) 2.24 

SET Index 1,682.91 

Foreign limit/actual (%) 49.00/33.16 

Paid up shares (million) 43,851.89 

Free float (%) 49.03 

Market cap (Bt m) 98,228.24 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 569.14 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 3.14, 2.14, 2.50 

Source: Setsmarts 

 

 

Source: SET     

Analyst: Sunanta Vasapinyokul, CFA 

Register No.: 019459 

Tel.: +662 646 9680 

email: email: sunanta.v@fnsyrus.com 

www.fnsyrus.com 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Interest and 

dividends  36,430 35,631 34,713 35,152 37,395 

Interest costs 13,210 10,870 9,979 10,669 11,725 

Net interest income 23,220 24,761 24,734 24,483 25,670 

Non-interest income 10,230 10,462 12,705 23,802 12,301 

Operating Income 33,450 35,223 37,439 48,285 37,971 

Operating costs 16,467 16,589 17,792 17,221 18,143 

PPOP 16,983 18,634 19,646 31,064 19,828 

Provisions 5,479 8,649 8,915 16,350 8,698 

Optg. Profit after 

Provns. 11,504 9,984 10,732 14,714 11,130 

Net non-operating 

items 0 1 2 3 4 

Pre-tax profit 11,504 9,984 10,732 14,714 11,130 

Tax on income 2,153 1,740 2,004 2,943 2,226 

Profit after tax 9,333 8,226 8,686 11,771 8,904 

Extraordinary items    0 0 0 0 0 

Net profit    9,333 8,226 8,686 11,771 8,904 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Gross loans 580,776 593,441 643,373 675,542 716,074 

Accrued interest 1,068 915 969 1,018 1,000 

LLR -29,025 -25,088 -24,969 -25,071 -28,003 

Net loans & accrued 581,936 594,425 644,394 676,613 717,132 

Cash 17,290 16,531 17,872 15,000 14,000 

Interbank assets 115,758 113,858 112,534 110,000 110,000 

Investments 98,260 62,985 61,305 62,000 65,000 

Foreclosed properties 1,207 1,506 2,214 2,200 2,200 

Fixed assets 10,292 12,383 12,071 11,829 11,593 

Other assets 43,311 20,785 18,503 20,000 20,000 

Total assets 838,937 797,316 843,872 872,518 911,864 

Customer deposits 644,694 598,948 611,430 648,116 687,003 

Interbank liabilities 36,217 45,417 60,349 45,000 45,000 

Short-term borrowings 30,184 39,874 33,352 35,000 32,000 

Long-term borrowings n.a n.a n.a n.a n.a 

Other liabilities 51,245 29,228 48,886 45,481 42,667 

Total liabilities 762,339 713,468 754,016 773,597 806,670 

Paid up Capital 41,562 41,617 41,648 41,648 41,648 

Share premium  4,196 5,603 5,476 5,379 5,379 

Appropriated reserves 1,710 2,120 2,550 2,550 2,550 

Unappropriated reserves 29,023 34,382 40,181 49,324 55,598 

Minority interests 107 125 0 140 140 

Shareholders' funds  76,598 83,848 89,856 99,041 105,315 

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Gross loans 9.5 2.2 8.4 5.0 6.0 

Total assets 3.7 -5.0 5.8 3.4 4.5 

Net interest income 7.5 6.6 -0.1 -1.0 4.8 

Non-interest income 21.7 2.3 21.4 87.3 -48.3 

Operating costs 4.1 0.7 7.3 -3.2 5.4 

Provision costs 59.4 57.9 3.1 83.4 -46.8 

Pre-Provision profit 19.8 9.7 5.4 58.1 -36.2 

Net profit  -2.2 -11.9 5.6 35.5 -24.4 

Profitability (%)      

Operating cost/income  49.2 47.1 47.5 35.7 47.8 

Gross loans/deposits 90.1 99.1 105.2 104.2 104.2 

Average earnings yield 4.70 4.55 4.37 4.22 4.30 

Average funding cost 1.90 1.56 1.44 1.49 1.57 

Net interest margin  3.00 3.16 3.12 2.94 2.95 

Fee income/Revenue 23.4 22.7 28.3 19.9 26.3 

Non-interest inc./Income 7.2 7.0 5.7 29.4 6.1 

Optg. income/Total 

Assets 4.0 4.4 4.4 5.5 4.2 

Optg. costs/Total Assets 1.6 1.4 1.2 1.2 1.3 

ROA 1.1 1.0 1.1 1.4 1.0 

ROE  12.8 10.3 10.0 12.5 8.7 

Asset quality (%)      

NPLs/Total loans 3.0 2.5 2.4 2.3 2.3 

NPLs/Total assets 2.4 2.2 2.1 2.1 2.1 

Provisions/Loans 1.0 1.5 1.4 2.5 1.3 

Loan Loss Reserves/NPLs 142.0 143.0 143.0 144.3 141.9 

Capitalization (%)      

Tier 1 11.3 12.8 13.2 15.2 15.3 

Tier 2 5.4 5.3 4.1 2.8 2.6 

Total  16.7 18.1 17.3 18.0 17.9 

Per share data       

Shares in issue (million) 43,749 43,807 43,807 43,840 43,840 

Reported EPS (Bt) 0.21 0.19 0.20 0.27 0.20 

Pre-Provision EPS (Bt) 0.39 0.43 0.45 0.71 0.45 

BVPS (Bt) 1.75 1.91 2.05 2.26 2.40 

DPS (Bt) 0.06 0.06 0.06 0.06 0.07 

DPS/EPS (%) 28.2 29.3 30.3 22.3 34.5 

Valuations (x)      

P/E  10.5 11.9 11.3 8.3 11.0 

Normalized P/E 5.8 5.3 5.0 3.2 5.0 

P/BV 1.3 1.2 1.1 1.0 0.9 

Dividend yield (%) 2.7 2.5 2.7 2.7 3.1 
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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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