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 AOT (AOT TB) 
 บมจ. ท่าอากาศยานไทย 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

BUY BUY 73.75 88.00 + 19.3% Declared 5 
 

Consolidated earnings 

 

ผลตอบแทนขัน้ต า่ในสญัญาใหม่สงูกว่าปัจจบุนั 3 เท่า เกินคาด BT (mn) – end Sep 2018 2019E 2020E 2021E 

Normalized earnings   25,171 27,078 30,873 33,245 

Net profit 25,171 27,078 30,873 33,245 ผลตอบแทนขัน้ต า่ท่ี King Power เสนอจ่ายในสญัญาใหม่ตลอดระยะเวลา 10 ปี
ครึ่ง (ก.ย. 2020 – มี.ค. 2031) สงูถึง 2.35 หมื่นล้านบาทต่อปี (เฉพาะปีแรก ส่วนปี
ถดัไปปรบัตามเงินเฟ้อและจ านวนผู้ดดยสาร) สงูกว่าปีปัจจบุนัท่ีมีขัน้ต า่ 7.57 
พนัล้านบาท เพ่ิมมลูค่าให้ AOT อีก 15 บาท/หุ้น เราจึงปรบัราคาเป้าหมายขึน้
จากเดิม 73 บาทเป็น 88 บาท (DCF) ผลประกอบการในระยะสัน้อาจถกูกดดนั
จากจ านวนนักท่องเท่ียวท่ีชะลอ แต่เช่ือว่าเป็นเหตุการณ์ชัว่คราว นอกจากการ
ประมลูครัง้น้ีแล้ว ยงัมี upside จากการประมลูพืน้ท่ีเชิงพาณิชยท่ี์สนามบินดอน
เมืองซ่ึงจะหมดสญัญาปี 2022 มีการพฒันาสนามบินเชียงใหม่ 2 และภเูกต็ 2 
เพ่ิมเติม และรบัโอนสนามบินในภมิูภาคอีก 4 แห่ง เรายงัคงแนะน าซ้ือ      
สญัญาใหม่ได้ Minimum guarantee 2.35 หม่ืนล้านบาท เพ่ิมจากปัจจบุนั 210%  

AOT ประกาศผลตอบแทนทีไ่ดจ้าก King Power ส าหรบัสญัญาใหมซ่ึง่มอีาย ุ 10 ปี 6 
เดอืน (28 ก.ย. 2020 – 31 ม.ีค. 2031) สงูกวา่สญัญาปัจจบุนัและสงูกวา่นกัวเิคราะห์
คาดอยา่งมาก โดยส่วนแบ่งรายไดย้งัเป็น 15-20% เหมอืนเดมิ แต่ Minimum 
guarantee รวมทุกพืน้ทีเ่ป็น 23,548 ลา้นบาทในปีแรก (ปีถดัๆไปปรบัตามเงนิเฟ้อและ
การเตบิโตของผูโ้ดยสาร) สงูกวา่ Minimum guarantee ในสญัญาปัจจบุนัที่ 7,575 ลา้น
บาท มรีายละเอยีดดงัน้ี   

1. พืน้ที ่ Duty Free ทีส่นามบนิสวุรรณภูม ิ และทีภู่เกต็ เชยีงใหม ่ หาดใหญ่  
AOT ไดร้บัสว่นแบ่งรายได ้ 20% โดยทีส่นามบนิสุวรรณภูมมิ ี Minimum 
guarantee ปีแรก 15,419 ลา้นบาท (สงูกว่าผูป้ระมลูอนัดบั 2 ถงึ 81%) สว่น
อกี 3 สนามบนิม ีMinimum guarantee ปีแรกอยูท่ี ่2,331 ลา้นบาท (ทิง้หา่ง
ผูป้ระมลูอนัดบั 2 อยู ่10%) รวมเป็น Minimum guarantee 17,750 ลา้นบาท 
สงูกวา่ Minimum guarantee ในสญัญาปัจจบุนัที ่5,377 ลา้นบาท กวา่ 3 เท่า  

2. พืน้ทีร่า้นคา้ปลกีทีส่นามบนิสุวรรณภูม ิ AOT ไดส้่วนแบ่งรายได ้ 15% สว่น 
Minimum guarantee ปีแรก 5,798 ลา้นบาท (ทิง้หา่งผูป้ระมลูอนัดบั 2 ถงึ 
93%) สงูกว่า Minimum guarantee ในสญัญาปัจจบุนัที ่2,198 ลา้นบาท         

ปรบัราคาเป้าหมายขึน้เป็น 88 บาท แนะน าซ้ือ  

เราองิ Minimum guarantee ใหมส่ าหรบัผลประกอบการในอกี 10 ปีครึง่ขา้งหน้า
นบัตัง้แต่ปี 2021 ตามสญัญาใหม ่ไดม้ลูคา่เพิม่ 15 บาท/หุน้ บนสมมตฐิาน WACC 8%  
และปรบัสมมตฐิานรายไดจ้ากกจิการการบนิอกีเลก็น้อย ท าใหร้าคาเป้าหมายปรบัขึน้
เป็น 88 บาท จากเดมิ 73 บาท (DCF) ทัง้น้ี ผลประโยชน์ทีเ่พิม่ขึน้ดงักล่าว ยงัไมม่ผีล
ต่อก าไรในปี 2019-20 แต่น่าจะช่วยใหบ้รษิทัถงึเป้าสดัสว่นรายไดท้ี่ไมไ่ดม้าจากกจิการ
การบนิที ่60% ในอกี 3 ปีขา้งหน้า จากปัจจบุนัที ่44% ไดเ้รว็ขึน้ นอกจากการประมลู
ครัง้น้ี ยงัม ี upside จากการประมลูพืน้ที่เชงิพาณิชยท์ีส่นามบนิดอนเมอืงซึง่จะหมด
สญัญาปี 2022 ขณะทีร่ายไดจ้ากกจิการการบนิยงัโตไดจ้ากการสรา้งสนามบนิเชยีงใหม่
และภูเกต็แหง่ที ่ 2 พฒันาสนามบนิดอนเมอืงเฟส 3 รวมถงึการบรหิารสนามบนิใน
ภูมภิาคอกี 4 แหง่ (ตาก ชุมพร อุดรธานี สกลนคร) ซึง่รอขัน้ตอนการโอนของกรมท่า
อากาศยาน เชื่อว่าการชะลอของจ านวนนกัท่องเทีย่วเป็นปัจจยัชัว่คราว ยงัคงแนะน าซือ้  

ความเสีย่ง คอื นกัท่องเทีย่วทีช่ะลอและโครงการลงทุนเพือ่เพิม่ Capacity ทีล่่าชา้ 
 

Normalized EPS (Bt) 1.76 1.90 2.16 2.33 

EPS (Bt) 1.76 1.90 2.16 2.33 

% growth*  21.38 7.70 14.02 7.68 

Dividend (Bt) 0.79 0.22 0.47 0.35 

BV/share (Bt) 10.10 10.38 10.96 11.40 

EV/EBITDA (x) 28.49 26.51 23.57 21.97 

Normalized PER (x) 41.90 38.91 34.13 31.69 

PER (x) 41.90 38.91 34.13 31.69 

PBV (x)  7.30 7.11 6.73 6.47 

Dividend yield (%) 1.08 0.30 0.64 0.48 

ROE (%) 18.51 20.26 20.82 21.35 

YE No. of shares (million) 14,286 14,286 14,286 14,286 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Transportation & Logistics 

Close (19/06/2019) 73.75 

SET Index 1,705.98 

Foreign limit/actual (%) 30.00/10.66 

Paid up shares (million) 14,285.70 

Free float (%) 29.99 

Market cap (Bt m) 1,053,570.38 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 1,698.32 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 74.75, 62.75, 67.95 

Source: Setsmarts 

 

 

Source: SET     

Analyst: Jitra Amornthum 

Register No.: 014530 

Tel.: +662 646 9966 

email: jitra.a@fnsyrus.com 

www.fnsyrus.com 
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หน้า 2 จาก 4 

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) – end Sep 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue 50,962 54,901 60,537 65,183 70,638 

Cost of sales 24,560 26,775 27,390 28,428 29,180 

Gross profit 26,402 28,126 33,147 36,755 41,458 

SG&A 2,490 2,589 2,520 2,738 2,967 

Operating profit 23,912 25,537 30,627 34,017 38,491 

Other income 1,637 1,843 1,381 782 848 

EBIT 25,548 27,380 32,009 34,799 39,339 

EBITDA 31,521 32,652 37,650 40,470 45,272 

Interest charge 1,377 1,195 1,016 903 688 

Tax on income 4,821 5,445 5,903 6,779 7,730 

Earnings after tax 19,350 20,740 25,090 27,117 30,920 

Minority interest -32 -56 -54 -50 -50 

Normalized earnings 19,318 20,684 25,036 27,067 30,870 

Extraordinary items 0 0 135 11 3 

Net profit 19,318 20,684 25,171 27,078 30,873 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) - end Sep 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash& equivalents 5,886 9,318 8,602 9,450 11,180 

Account receivable 2,871 3,069 3,282 4,074 4,528 

Inventory 261 277 331 357 387 

Other current asset 55,139 58,991 64,852 62,074 62,135 

Total current asset 64,158 71,655 77,068 75,955 78,229 

Investment 10,981 10,286 9,810 10,824 11,376 

PPE 91,692 93,625 96,334 96,609 99,429 

Other asset 5,385 2,844 4,496 4,726 5,051 

Total assets 172,216 178,410 187,709 188,113 194,085 

Short term loan loans 30 30 0 0 0 

Accounts payable 1,370 1,955 1,720 1,449 1,413 

Current maturities 13,668 13,533 15,612 12,900 12,150 

Other current liabilities 4,624 5,211 5,870 6,258 6,711 

Total current liabilities 19,693 20,728 23,203 20,606 20,273 

Long-term debt 29,085 21,496 16,090 14,810 12,538 

Other LT liabilities 3,124 4,497 4,147 4,465 4,768 

Total LT liabilities 32,209 25,993 20,237 19,275 17,306 

Total liabilities 51,902 46,721 43,439 39,881 37,579 

Registered capital 14,286 14,286 14,286 14,286 14,286 

Paid up capital 14,286 14,286 14,286 14,286 14,286 

Share premium 12,568 12,568 12,568 12,568 12,568 

Legal reserve 1,429 1,429 1,429 1,429 1,429 

Retained earnings 90,860 101,895 114,780 118,673 126,854 

Minority Interest 257 312 366 365 381 

Shareholders' equity 120,314 131,689 144,269 148,233 156,506 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) - end Sep 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Net profit 19,318 26,185 31,127 33,857 38,603 

Deprec. & amortization 5,973 5,645 5,642 5,671 5,934 

Change in working capital -319 -4,703 -2,928 -4,089 -5,520 

Other adjustments -6,856 -25 -23 -2,601 -1,012 

Cash flow from operations 18,117 27,102 33,818 32,838 38,005 

Capital expenditure -2,209 -5,468 -9,803 -6,978 -8,789 

Others -4,123 -2,955 -5,805 -4,211 -4,342 

Cash flow from investing -6,332 -8,423 -15,608 -11,189 -13,131 

Free cash flow 11,784 18,679 18,210 21,650 24,874 

Net borrowings -378 -5,491 -6,641 -4,401 -5,239 

Equity capital raised 305 0 0 0 0 

Dividends paid -7,142 -9,757 -12,285 -15,976 -18,215 

Others -1,769 0 0 -424 310 

Cash flow from financing -8,984 -15,247 -18,926 -20,802 -23,144 

Net change in cash   2,800 3,431 -716 848 1,730 

      

Important Ratios (Consolidated) 

end Sep 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue 15.9 7.7 10.3 7.7 8.4 

Net profit 3.1 7.1 21.7 7.6 14.0 

Normalized earnings 4.5 6.7 22.4 8.1 14.0 

Profitability (%)      

Gross profit margin 51.8 51.2 54.8 56.4 58.7 

EBIT margin 46.9 46.5 52.9 53.4 55.7 

Normalized profit margin 34.8 34.4 41.4 41.6 43.8 

Net profit margin 37.9 37.7 41.6 41.5 43.7 

Normalized ROA 11.6 11.8 13.8 14.4 16.2 

Normalize ROE 16.4 18.2 18.5 20.3 20.8 

Risk (x)      

D/E 0.43 0.35 0.30 0.27 0.24 

Net D/E 0.33 0.23 0.19 0.15 0.12 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 13.52 1.45 1.76 1.90 2.16 

Normalized EPS 13.52 1.45 1.76 1.90 2.16 

FCF 8.25 1.36 984 1,068 1,195 

Book value 84.22 9.22 10.10 10.38 10.96 

Dividend 6.83 0.86 0.79 0.22 0.47 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 53.83 50.86 41.90 38.91 34.13 

Norm P/E 53.83 50.86 41.90 38.91 34.13 

P/BV 0.88 8.00 7.30 7.11 6.73 

EV/EBITDA 4.59 33.02 28.49 26.51 23.57 

Dividend yield (%) 7.02 0.92 1.08 0.30 0.64 

      

      

      

      

      

      

      

      
 

 



 
 
 

หน้า 3 จาก 4 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด (มหำชน) 

ส ำนักงำนใหญ่ สำขำ อัลม่ำลิงค์ สำขำ อัมรินทร์ ทำวเวอร์ สำขำ เซ็นทรัลปิ่นเกล้ำ 1 สำขำ บำงกระปิ 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว 

G,nถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ 

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร   เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร 

     
สำขำ บำงนำ สำขำ สินธร 1 สำขำ เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สำขำ ลำดพร้ำว สำขำ ประชำชื่น 

589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 

ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว 

(เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร 

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา    จ.กรุงเทพมหานคร  

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สำขำ รังสิต สำขำ อับดุลรำฮิม สำขำ รัตนำธิเบศร์ สำขำ แจ้งวัฒนะ  

1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 99, 99/9   

ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร์  

จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี ห้อง 2203, ชั้น 22  

   หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด  

   ปากเกร็ด, จ.นนทบุรี  

     

สำขำ ขอนแก่น 1 สำขำ ขอนแก่น 3 สำขำ อุดรธำนี สำขำ เชียงใหม่ 1 สำขำเชียงใหม่ 2 

311/16 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง 311/1 197/29, 213/3 308  310  

ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ 

จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน 

 อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น  อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ 

     

สำขำเชียงใหม่ 3 สำขำ เชียงรำย  สำขำ แม่สำย สำขำ นครรำชสีมำ สำขำ สมุทรสำคร 

อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 813/30 ถ.นรสิงห์ 

ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร 

ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร 

เชียงใหม่   อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา  

     

สำขำ ออนไลน์ภูเก็ต สำขำ หำดใหญ่ สำขำ ตรัง สำขำ สุรำษฏ์ธำนี สำขำ ปัตตำนี 

22/18 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล 

ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี 

ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต    จ.สุราษฎ์ธานี  

จ.ภูเก็ต     

     

 

                                            
ค ำนิยำมของค ำแนะน ำกำรลงทนุ 

BUY “ซื้อ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ำกวำ่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถือ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ำกวำ่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่ำ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

TRADING BUY “ซื้อเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสั้น แม้ว่าราคาปัจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกว่ำ ตลำด 

NEUTRAL “ลงทุนเท่ากับตลาด”     เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทำ่กับ ตลำด 

UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ต่ ำกว่ำ ตลำด 

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 ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

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  หมำยถึง “ไม่ปรำกฏชื่อในรำยงำน 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 ำกัด (มหำชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงควำมครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ำรวจดังกล่ำวแต่อย่ำงใด 

 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

โครงกำรแนวร่วมปฏิบัติของภำคเอกชนไทยในกำรต่อต้ำนทุจริต (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) 
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