
14 พฤศจิกายน 2561 
Earnings Results 

หน้า 1 จาก 4 

_                                                                                                                                                                       AP (AP TB) 
 บมจ. เอพี (ไทยแลนด)์ 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY BUY 8.00 9.50 +18.8% Certified  5 
 

Consolidated earnings 

 

ก าไร 3Q18 ตามคาด …แนวราบเป็นพระเอก BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   2,598 3,071 3,513 3,760 

Net profit 2,703 3,157 3,513 3,760 ก าไรสทุธิ 3Q18 ขยายตวั 44% Y-Y แต่ชะลอ 22.5% Q-Q  
AP รายงานก าไรสุทธ ิ3Q18 ที่ 917 ล้านบาท (-22.5% Q-Q แต่ +44% Y-Y) เป็นไป
ตามที่เรา และตลาดคาด การชะลอ Q-Q มาจากส่วนแบ่งก าไร JV ที่ลดลงอยู่ที่ 271 
ลา้นบาท (-48% Q-Q) เน่ืองจากไม่มกีารเริม่โอนโครงการใหม่ในไตรมาสน้ี ขณะที่ยอด
โอนเร่งขึน้ต่อเน่ือง 5% Q-Q และ 43% Y-Y แตะระดบั 6.6 พนัล้านบาท แบ่งเป็น
แนวราบ : คอนโดที ่68 : 32 หนุนจากแนวราบที่ยงัไปไดด้ ีและการโอนคอนโดต่อเน่ือง
อย่างโครงการ Vittorio มูลค่า 3.2 พนัล้านบาท ซึ่งท ายอดขายไดด้ ีและสามารถบรรลุ
ยอดขายไดท้ัง้หมดแล้วในไตรมาสน้ี ขณะที่อตัราก าไรขัน้ต้นปรบัลดเป็น 33.3% จาก 
34.7% ใน 2Q18 และ 36.6% ใน 3Q17 เน่ืองจากมยีอดโอนจากโครงการ Vittorio ซึ่งมี
มารจ์ิน้ต ่าในสดัส่วนที่มากขึน้ ส่วน SG&A ต่อรายไดป้รบัขึน้เป็น 21.2% จาก 20.6% 
ใน 2Q18 ตามการเปิดโครงการใหมท่ีม่ากขึน้ และการออกแคมเปญการตลาด 
คงประมาณการก าไรปี 2018 +14% Y-Y …ปี 2019 โตต่อ แนวราบเด่น 
ก าไรปกต ิ9M18 อยู่ที่ 2.9 พนัล้านบาท (+69% Y-Y) คดิเป็น 83% ของประมาณการ
ทัง้ปี โดยเรามองว่าก าไรไดผ้่านจุดสูงสุดของปีใน 2Q18 ไปแล้ว ซึ่งแม้ 4Q18 จะมกีาร
โอนคอนโดใหม่ 2 แห่ง อาทิ Aspire สาทร-ราชพฤกษ์ (มูลค่า 3 พนัล้านบาท มี
ยอดขาย 42%) และโครงการ JV อย่าง Rhythm Ekkamai (มูลค่า 2.7 พนัล้านบาท, มี
ยอดขาย 99%) แต่คาดก าไรจะอ่อนตวั Q-Q และ Y-Y เน่ืองจากโครงการใหม่มมีูลค่า
น้อยกวา่เมื่อเทยีบกบัโครงการทีโ่อนในช่วงก่อนหน้า คงประมาณการก าไรปกตปีิ 2018 
ที่ 3.5 พนัล้านบาท (+14% Y-Y) ส่วนปี 2019 คาดอยู่ที่ 3.8 พนัล้านบาท (+7% Y-Y) 
จาก Backlog ที่รองรบัยอดโอนแล้ว 24% และรบัรูร้ายไดจ้ากแนวราบที่เปิดตวัในช่วง 
2H18 จ านวนมาก ซึง่ท ายอดขายไดด้ ีทัง้น้ี บรษิทัไดเ้ลื่อนการเปิดโครงการใหม่ 5 แห่ง 
(แนวราบ 4 และคอนโด 1) มูลค่ารวม 1.4 หมื่นล้านบาทจากเดมิ 4Q18 ออกไปเป็น 
1H19 ท าให้มูลค่าเปิดใหม่ปีน้ีจบที่ 4.5 หมื่นล้านบาท ขณะที่ยอดขาย YTD ท าได้ที ่
3.85 หมื่นล้านบาท (+28% Y-Y) และคดิเป็น 97% ของเป้าทัง้ปี หนุนจากแนวราบที่
แขง็แกรง่ +39% Y-Y ท าใหเ้รามองวา่ทัง้ปีม ีUpside ต่อเป้าของบรษิทัราว 5-10% 
ปรบัไปใช้ราคาเหมาะสมปี 2019 ท่ี 9.50 บาท คงค าแนะน าซ้ือ 
เรายงัแนะน าซื้อ และปรบัไปใช้ราคาเหมาะสมปี 2019 ที่ 9.50 บาท โดยปรบัลด PER 
ลงจากเดมิ 9.7x เป็น 8x (ค่าเฉลี่ย P/E ยอ้นหลงั 5 ปี) สะท้อนภาพรวมอสงัหาฯที่ถูก
กดดนัจากควบคุมสนิเชื่อที่อยู่อาศยัของธปท. โดยเรามองว่า AP ไดร้บัผลกระทบไม่
มากจากมาตรการดงักล่าว จากพอร์ตที่กระจายอยู่ทัง้แนวราบและคอนโด ขณะที่
ผูบ้รหิารเผยว่าไม่ไดก้งัวลมากนัก และคาดว่าในระยะสัน้จะไดอ้านิสงคจ์ากการเร่งขาย
และโอนใน 4Q18-1Q19 ก่อนเกณฑ์บงัคบัใช้ ส าหรบัหลงัมาตรการมผีล มองว่า
แนวราบจะไม่ถูกกระทบมากนัก เน่ืองจากระยะเวลาการส่งมอบสัน้ และเป็นความ
ต้องการที่อยู่จรงิ ส่วนคอนโด เดิมบรษิทัได้มีการวางดาวน์อยู่ที่ประมาณ 15% ซึ่ง
ใกล้เคยีงกบัเกณฑ์ใหม่อยู่แล้ว อย่างไรก็ตาม การแข่งขนัที่สูง รวมถึงนักลงทุน และ
ต่างชาตทิีล่ดลงในตลาดคอนโด เป็นประเดน็ทีต่อ้งตดิตามต่อไป 
ความเสีย่ง – ก าลงัซื้ออ่อนแอกวา่คาด, ยอดขายถกูยกเลกิ, การปฏเิสธสนิเชือ่ของธนาคาร, งานก่อสรา้งล่าชา้ 

Normalized EPS (Bt) 0.83 0.98 1.12 1.20 

EPS (Bt) 0.86 1.00 1.12 1.20 

% growth  3.0 16.8 11.3 7.0 

Dividend (Bt) 0.30 0.35 0.39 0.41 

BV/share (Bt) 6.17 6.88 7.64 8.45 

EV/EBITDA (x) 12.6 12.1 11.2 10.1 

Normalized PER (x) 9.7 8.2 7.2 6.7 

PER (x) 9.3 8.0 7.2 6.7 

PBV (x)  1.3 1.2 1.0 0.9 

Dividend yield (%) 3.8 4.4 4.8 5.2 

ROE (%) 13.9 14.6 14.6 14.1 

YE No. of shares (million) 3,146 3,146 3,146 3,146 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, FSS estimates 
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3Q18 Earnings Results 

(Bt mn) 3Q18 2Q18 %Q-Q 3Q17 %Y-Y Comment 

Revenue 6,881 6,557 4.9 4,939 39.3 
 ยอดโอน +5% Q-Q, +43% Y-Y หนุนจากแนวราบ -4% Q-Q, +34% 

Y-Y และคอนโด +28% Q-Q, +64% Y-Y 
 ส่วนแบ่งก าไร JV -48% Q-Q เนื่องจากไมม่กีารโอนโครงการใหม ่ แต่

โตกา้วกระโดด 524% Y-Y หนุนมาจากโครงการ Life Asoke  
 อตัราก าไรขัน้ตน้การขายอสงัหาอยู่ที ่31.9% เทยีบกบั 33.2% ใน 

2Q18 และ 33.8% ใน 3Q17 เนื่องจากมสีดัส่วนรายไดจ้ากโครงการทีม่ ี
มารจ์ิน้ต ่าอย่าง Vittorio มากขึน้ 

Costs 4,589 4,282 7.2 3,130 46.6 

Gross profit 2,292 2,275 0.7 1,809 26.7 

SG&A costs 1,456 1,348 8.0 1,087 33.9 

Interest charge 25 34 -25.9 20 28.7 

Norm profit 917 1,178 -22.2 617 48.7 

Net profit 917 1,183 -22.5 637 44.0 

Gross margin (%) 33.3 34.7 -1.4 36.6 -3.3 

Norm earnings margin (%) 13.3 18.0 -4.6 12.5 0.8 

Net profit margin (%) 13.3 18.0 -4.7 12.9 0.4 

Source: Company and FSS Research 

http://www.fnsyrus.com/
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue  22,079 20,253 22,176 24,466 26,170 

Cost of sales  14,545 13,292 14,262 16,001 17,010 

Gross profit 7,534 6,961 7,914 8,465 9,159 

SG&A  3,969 4,012 4,543 4,844 5,182 

Operating profit 3,565 2,949 3,371 3,621 3,978 

Other income 148 89 88 95 98 

EBIT 3,671 3,034 3,450 3,666 4,069 

EBITDA 3,738 3,089 3,518 3,738 4,144 

Interest charge  280 189 150 177 186 

Tax on income  733 619 739 750 835 

Earnings after tax  2,452 2,598 3,063 3,513 3,760 

Minority Interests 0 0 -9 0 0 

Norm profit 2,452 2,598 3,071 3,513 3,760 

Extraordinary items   172 105 86 0 0 

Net profit 2,623 2,703 3,157 3,513 3,760 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash and equivalent 421 1,087 1,054 1,028 1,092 

Accounts receivable 208 164 390 391 391 

Inventory 31,938 30,743 35,425 36,997 39,499 

Other current asset 715 1,125 871 977 1,044 

Total current assets 33,281 33,118 37,741 39,393 42,025 

Investment  2,297   4,135   5,451   5,697   5,848  

PPE 160 183 365 433 504 

Other assets 409 353 380 439 470 

Total Assets 36,147 37,790 43,936 45,962 48,847 

Short term loan 797 1,991 5,662 4,982 4,650 

Account payable 1,175 1,031 1,232 1,382 1,470 

Current maturities 3,183 4,450 3,300 2,772 2,860 

Other current liabilities  1,700 1,705 1,993 2,080 2,211 

Total current liabilities 7,451 9,721 12,491 11,583 11,582 

Long term debt 10,699 8,300 9,441 9,918 10,230 

Other LT liabilities 343 345 371 416 442 

Total liabilities 18,493 18,366 22,303 21,917 22,254 

Registered capital 3,146 3,146 3,146 3,146 3,146 

Paid-up capital 3,146 3,146 3,146 3,146 3,146 

Share Premium 89 89 89 89 89 

Legal reserve 315 315 315 315 315 

Retained earnings  14,104 15,873 18,087 20,498 23,046 

Others  0 0 0 0 0 

Minority Interest 0 1 -4 -4 -4 

Shareholders' equity 17,654 19,424 21,633 24,045 26,592 

      

      

      

 

 

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 2,452 2,598 3,063 3,513 3,760 

Depreciation etc. 67 54 68 72 75 

Change in working capital -786 686 -4,454 -1,496 -2,381 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation 1,733 3,338 -1,324 2,089 1,454 

Capital expenditures  -1,103 -1,906 -1,518 -283 -246 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -1,103 -1,906 -1,518 -283 -246 

Free cash flow 630 1,432 -2,842 1,806 1,208 

Net borrowings -26 61 3,662 -731 68 

Equity capital raised  0 0 -4 0 0 

Dividend paid  -646 -828 -849 -1,101 -1,212 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from financing  -672 -766 2,809 -1,832 -1,144 

Net Change in cash -42 666 -33 -26 63 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue -4.6 -8.3 9.5 10.3 7.0 

EBITDA 0.1 -17.4 13.9 6.3 10.9 

Net profit 0.3 3.0 16.8 11.3 7.0 

Normalized earnings -6.2 6.0 18.2 14.4 7.0 

Profitability (%)      

Gross profit margin 34.1 34.4 35.7 34.6 35.0 

EBITDA margin 16.9 15.2 15.9 15.3 15.8 

EBIT margin 16.6 15.0 15.6 15.0 15.5 

Normalized profit margin 11.1 12.8 13.9 14.4 14.4 

Net profit margin 11.9 13.3 14.2 14.4 14.4 

Normalized ROA 7.3 7.2 7.2 7.6 7.7 

Normalize ROE 14.9 13.9 14.6 14.6 14.1 

Normalized ROCE 9.9 10.7 9.7 10.2 7.7 

Risk (x)      

D/E 1.0 0.9 1.0 0.9 0.8 

Net D/E 1.0 0.9 1.0 0.9 0.8 

Net debt/EBITDA 4.8 5.6 6.0 5.6 5.1 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.83 0.86 1.00 1.12 1.20 

Normalized EPS 0.78 0.83 0.98 1.12 1.20 

EBITDA 1.19 0.98 1.12 1.19 1.32 

Book value 5.61 6.17 6.88 7.64 8.45 

Dividend 0.30 0.30 0.35 0.39 0.41 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)           

P/E 9.6 9.3 8.0 7.2 6.7 

Norm P/E 10.3 9.7 8.2 7.2 6.7 

P/BV 1.4 1.3 1.2 1.0 0.9 

EV/EBITDA 10.5 12.6 12.1 11.2 10.1 

Dividend yield (%) 3.8 3.8 4.4 4.8 5.2 

      

      

      

      
 



 
 
 

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 บริษทัไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจูงหรอืชี้ชวนใหผู้้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือ

ขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษัทจงึไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

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 และตลาด

หลักทรัพย ์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษทัจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของ

บุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบรษิัทจดทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้

ข้อมูลภายในของบริษทัจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนีจึ้งไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็น

การให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะหแ์ละตัดสนิใจในการใช้ข้อมูลใด 

ๆ ที่เกี่ยวกับบรษิัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส 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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