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 ITEL (ITEL TB) 
 บมจ. อินเตอรลิ์งค ์เทเลคอม 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

BUY BUY 3.38 5.50 +63% Declared 3 
 

Consolidated earnings 

 

ภาพปี 2019 เป็นบวก และตัง้แต่ปี 2020 จะโตแบบ Exponential BT (mn) 2017 2018E 2019E 2020E 

Normalized earnings   102 133 185 228 

Net profit 102 133 185 228 เรายงัแนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมายปี 2019 เท่ากบั 5.50 บาท (DFC, WACC 7%) 
และยงัคงมุมองเชิงบวกต่อการเติบโตในระยะยาวของ ITEL ซ่ึงคาดว่ารายได้
ต่อเน่ืองจากการให้บริการโครงข่ายและ Data Center จะมสีดัส่วนรวมกนัมากถึง 
70% ตัง้แต่ปี 2020 จากการให้บริการโครงการเน็ตชายขอบ ซ่ึงนอกจากจะช่วย
ลดความผนัผวนให้กบัรายได้และก าไรแล้ว ยงัส่งผลให้อตัราก าไรขัน้ต้นเร่งตวั
ขึน้จากการใช้โครงข่ายอย่างเตม็ประสิทธิภาพ ขณะท่ี ตวัถ่วงงบทัง้ค่าน าสาย 
Fiber Optic ลงใต้ดิน และผลขาดทุนจากเจเนซิส ดาต้า เซน็เตอร ์ จะเคลียรจ์บ
ในปีน้ี และเป็นไปได้ท่ีจะมีก าไรพิเศษราว 20-30 ล้านบาท เม่ือผนวกกบัสาย
สมัพนัธอ์นัดีกบัพนัธมิตรทางธรุกิจทัง้ภาครฐัฯและเอกชน ท าให้เราคาดว่าก าไร
สทุธิปี 2019 จะโตโดดเด่น 34% Y-Y อยู่ท่ี 185 ล้านบาท และโตต่ออีก 23% Y-Y 
อยู่ท่ี 228 ล้านบาท ในปี 2020 ถือว่าโดดเด่นท่ีสดุใน MAI ท่ีเราจดัท าบทวิเคราะห ์      
แนวโน้มก าไรปี 2019 โดดเด่นจากงานเน็ตชายขอบ  
การประชุมนกัวเิคราะหว์านน้ี ผูบ้รหิารให ้Outlook ปี 2019 คอ่นขา้งด ีทัง้จ านวนลูกคา้
ทีเ่พิม่ขึน้ในกลุ่มใหบ้รกิารโครงข่าย ซึง่ช่วงหลงัสามารถเจาะกลุ่มราชการไดม้ากขึน้ 
และการไดง้านโครงการเน็ตชายขอบเฟส 2 มลูคา่รวม 3.86 พนัลบ. ทีท่ าใหก้ารรบัรู้
งานตดิตัง้โครงข่ายในปี 2019-2020 มคีวามมัน่คง ขณะที ่ Data Center แหง่แรกใช้
พืน้ทีเ่ตม็ศกัยภาพ ส่วนแหง่ที ่2 ทีล่งทุนรว่มกบั AIT และ WHA จะเขา้สูจุ่ดคุม้ทุนและ
เริม่ท าก าไรไดใ้นปีน้ี ดา้นโอกาสประมลูงานตดิตัง้โครงขา่ยใหม่ๆ  จะมทีัง้จาก Mobile 
Operator และหน่วยงานภาครฐัฯ ซึง่ปกตจิะอยูท่ี ่ 3-5 พนัลา้นบาทต่อปี ซึง่น่าจะ
เพยีงพอส าหรบัการต่อยอดการเตบิโตใน 5 ปีขา้งหน้า  
โครงสร้างรายได้จะเปล่ียนไปและเร่ิมได้ประโยชน์จาก Gearing  
โครงสรา้งรายไดปั้จจบุนัมาจากงานตดิตัง้โครงขา่ย 56% ของรายไดร้วม งานใหบ้รกิาร
โครงขา่ย 39% ของรายไดร้วม และ Data Center 5% ของรายไดร้วม แต่ดว้ยรปูแบบ
การรบัรูร้ายไดข้องโครงการเน็ตชายขอบเฟส 2 เป็นส่วนงานตดิตัง้โครงขา่ยทีร่บัรูค้ร ัง้
เดยีว 30% ของมลูคา่โครงการ ทีเ่หลอือกี 70% รบัรูเ้ป็นรายไดต้่อเน่ือง 5 ปี ท าใหค้าด
วา่สดัส่วนรายไดท้ีเ่ป็นรายไดต้่อเน่ืองจะเพิม่เป็น 70% ของรายไดร้วมในปี 2020 จาก 
61% ของรายไดร้วมในปัจจบุนั ซึง่เมื่อรายไดต้่อเน่ืองมสีดัสว่นมากขึน้ จะท าให้
โครงขา่ยถูกใช้ไดเ้ตม็ประสทิธภิาพ โดยทีต่้นทุนใหมไ่มเ่พิม่ อตัราก าไรขัน้ต้นจงึมี
แนวโน้มขยายตวัเรว็ตัง้แต่ปีน้ีเป็นตน้ไป  
แรงกดดนัลดลงเป็นล าดบั  
ภาระทีเ่กดิขึน้ในปีก่อน ทัง้การน าสาย Fiber Optic ลงใตด้นิราว 2-3 ลา้นบาท และผล
ขาดทุนจากบรษิทัร่วม (เจเนซสิ ดาตา้ เซน็เตอร์) ราว 17 ล้านบาท โดยการน าสาย 
Fiber Optic ลงใตด้นิจะลดลงตามตน้ทุนด าเนินการทีล่ดลง ส่วนขาดทุนบรษิทัร่วมอาจ
แกโ้ดยการขายหุน้ทีถ่อือยู ่33% ถา้ส าเรจ็ คาดวา่จะมกี าไรพเิศษราว 20-30 ลา้นบาท  
แนวโน้มก าไร 4Q18 ทรงตวั ปรบัประมาณการเลก็น้อย แต่ไม่กระทบมลูค่า  
แนวโน้มก าไร 4Q18 จะทรงตวัทัง้ Q-Q และ Y-Y อยูท่ี ่31-33 ลา้นบาท เพราะยงัตอ้ง
รบัรูข้าดทุนจากบรษิทัรว่ม และมคีา่ใชจ้า่ยทีต่อ้งรบัรู้เขา้มาก่อนในโครงการเน็ตชาย
ขอบเฟส 2 ท าใหก้ าไรทัง้ปี 2018 น่าจะจบใกลเ้คยีงกบัทีเ่ราคาดคอื 133 ล้านบาท 
เพิม่ขึน้ 30% Y-Y สว่นคาดการณ์ก าไรปี 2019 เราปรบัลงเลก็น้อย แต่ไปปรบัเพิม่ในปี 
2020 จากรปูแบบการรบัรูร้ายไดข้องโครงการเน็ตชายขอบเฟส 2 ที่ต่างไปจากเดมิ ซึง่
ไมก่ระทบกบัการประเมนิมลูคา่ตามวธิ ีDCF ทีไ่ดร้าคาเป้าหมายปี 2019 เท่ากบั 5.50 
บาท (รายไดต้ดิตัง้โครงข่ายทีล่ดลงจะไปหกัลา้งกบัรายไดบ้รกิารโครงขา่ยทีเ่พิม่ขึ้น) 
เรายงัคงแนะน าซือ้    
ความเสีย่ง ตน้ทุนการน าสาย Fiber Optic ลงใตด้นิ, การแขง่ขนั, และเทคโนโลยทีี ่
เปลีย่นแปลงเรว็เกนิไป 

Normalized EPS (Bt) 0.11 0.14 0.18 0.23 

EPS (Bt) 0.11 0.14 0.18 0.23 

% growth  58.74 28.77 34.31 23.08 

Dividend (Bt) 0.04 0.05 0.07 0.09 

BV/share (Bt) 1.51 1.69 1.95 2.26 

EV/EBITDA (x) 11.76 11.15 10.63 8.59 

Normalized PER (x) 31.60 24.54 18.27 14.84 

PER (x) 31.60 24.54 18.27 14.84 

PBV (x)  2.24 2.00 1.74 1.49 

Dividend yield (%) 1.27 1.49 2.08 2.56 

ROE (%) 6.79 7.85 9.50 10.07 

YE No. of shares (million)* 1000 1000 1000 1000 

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector MAI - Technology 

Close (18/01/2019) 3.38 

SET Index 1,583.77 

Foreign limit/actual (%) 49.00/0.46 

Paid up shares (million) 1,000.00 

Free float (%) 36.34 

Market cap (Bt m) 3,380.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 2.01 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 3.42, 2.98, 3.23 

Source: Setsmarts 
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue 806 1,077 1,637 1,678 1,847 

Cost of sales 603 801 1,312 1,306 1,398 

Gross profit 203 276 324 371 448 

SG&A 70 80 98 101 111 

Operating profit 129 190 221 262 328 

Other income 3 5 5 8 9 

EBIT 132 195 226 271 338 

EBITDA 251 348 396 456 531 

Interest charge 52 66 60 50 65 

Tax on income 17 27 33 44 55 

Earnings after tax 67 107 138 185 228 

Minority interest 0 -5 -5 0 0 

Normalized earnings 67 102 133 185 228 

Extraordinary items 0 0 0 0 0 

Net profit 67 102 133 185 228 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash& equivalents 137 103 72 -569 271 

Account receivable 158 265 327 336 369 

Inventory 0 0 0 0 0 

Other current asset 441 732 655 1,092 1,018 

Total current asset 736 1,100 1,054 858 1,658 

Investment 37 65 0 0 0 

PPE 2,524 3,073 3,201 3,352 3,343 

Other asset 39 56 66 71 77 

Total assets 3,336 4,294 4,321 4,281 5,079 

Short term loan loans 0 131 164 0 0 

Accounts payable 624 759 875 871 932 

Current maturities 140 214 221 210 222 

Other current liabilities 10 121 20 20 22 

Total current liabilities 774 1,224 1,279 1,101 1,176 

Long-term debt 1,153 1,557 1,334 1,216 1,625 

Other LT liabilities 2 4 17 17 17 

Total LT liabilities 1,156 1,562 1,350 1,233 1,642 

Total liabilities 1,930 2,786 2,630 2,334 2,818 

Prefered Shares 500 500 500 500 500 

Paid up capital 500 500 500 500 500 

Share premium 815 815 815 815 815 

Legal reserve 3 9 16 25 36 

Retained earnings 88 184 361 607 910 

Minority Interest 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 1,407 1,508 1,692 1,947 2,261 

      

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 67 102 133 185 228 

Deprec. & amortization 119 153 170 185 193 

Change in working capital -72 -129 29 -361 127 

Other adjustments -29 -23 1 -88 -23 

Cash flow from operations 85 103 332 -79 524 

Capital expenditure -602 -702 -298 -337 -186 

Others -57 -45 55 -4 -6 

Cash flow from investing -658 -747 -243 -340 -191 

Free cash flow -573 -644 89 -419 333 

Net borrowings -415 610 -171 -292 420 

Equity capital raised 1,015 0 0 0 0 

Dividends paid -1 -5 45 70 87 

Others 0 0 0 0 0 

Cash flow from financing 599 605 -125 -222 507 

Net change in cash   26 -39 -37 -641 840 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue 87.48 33.61 52.01 2.52 10.06 

Net profit 119.28 52.29 29.62 39.37 23.08 

Normalized earnings 119.28 52.29 29.62 39.37 23.08 

Profitability (%)      

Gross profit margin 25.15 25.60 19.82 22.13 24.29 

EBIT margin 16.42 18.13 13.82 16.13 18.29 

Normalized profit margin 8.34 9.51 8.11 11.03 12.33 

Net profit margin 8.34 9.51 8.11 11.03 12.33 

Normalized ROA 2.02 2.38 3.07 4.32 4.48 

Normalize ROE 4.78 6.79 7.85 9.50 10.07 

Risk (x)      

D/E 1.37 1.85 1.55 1.20 1.25 

Net D/E 1.27 1.78 1.51 1.49 1.13 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.07 0.11 0.14 0.18 0.23 

Normalized EPS 0.07 0.11 0.14 0.18 0.23 

FCF -119.9 -94.80 11.31 -44.07 33.07 

Book value 1.41 1.51 1.69 1.95 2.26 

Dividend 0.00 0.04 -0.05 -0.07 -0.09 

Par 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x)      

P/E 50.16 31.60 24.54 18.27 14.84 

Norm P/E 50.16 31.60 24.54 18.27 14.84 

P/BV 2.40 2.24 2.00 1.74 1.49 

EV/EBITDA 14.89 11.76 11.15 10.63 8.59 

Dividend yield (%) -0.02 1.27 1.49 2.08 2.56 

      

      

      

      

      

      

      

      
 

 



 
 
 

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 ("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 2561 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 31 สิงหาคม 2561) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 

 


