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                                                                                                                                                                      AP (AP TB) 
 บมจ. เอพี (ไทยแลนด)์ 

Current Previous Close 2020 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY BUY 6.75 8.00 +18.5% Certified  5 
 

Consolidated earnings 

 

งบ 4Q19 ดีกว่าคาดเลก็น้อย ภาพรวมปี 2020 แขง็แกร่งกว่ากลุ่ม  BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   3,958 2,991 3,572 3,703 

Net profit 3,963 3,068 3,572 3,703 ก าไร 4Q19 เร่งขึน้ 42% Q-Q แต่ลดลง 8% Y-Y 
AP รายงานก าไรสุทธ ิ4Q19 เป็น 882 ล้านบาท (+42% Q-Q, -8% Y-Y) ดกีว่าเราคาด
เลก็น้อย 6% แต่ต ่ากว่าตลาดคาด 20% หากหกัก าไรพเิศษออก ก าไรปกตจิะอยู่ที่ 876 
ล้านบาท (+52% Q-Q, -8% Y-Y) โดยการเตบิโตของก าไร Q-Q หนุนจากส่วนแบ่ง JV 
ที่พลกิเป็นก าไร 574 ล้านบาท เทยีบกบั -26 ล้านบาทใน 3Q19 และเพิม่ขึน้ราว 2.4 
เท่าจาก 4Q18 มาจากการโอนกรรมสทิธิ ์2 คอนโด JV ใหม่ที่ท าไดด้กีว่าที่เราคาดและ
แผนของบรษิทั อย่างไรก็ตาม ก าไรที่หดตวั Y-Y มสีาเหตุมาจากยอดโอนที่ปรบัลง 
40% Y-Y จากฐานสงูใน 4Q18 โดยมสีดัสว่นของแนวราบ 85% และคอนโด 15% 
ส าหรบัทัง้ปี 2019 ก าไรสุทธทิ าได ้3.1 พนัล้านบาท (-23% Y-Y) กดดนัจากยอดโอน
ของคอนโดที่หดตวั 51% Y-Y เน่ืองจากไม่มคีอนโด AP ที่สร้างเสรจ็ใหม่พรอ้มโอน 
รวมถงึไดร้บัผลกระทบจากเกณฑ ์LTV ใหม่ที่บงัคบัใช้ตัง้แต่ 1 เม.ย. 2019 ท าใหอ้ตัรา
การปฎเิสธสนิเชื่อสงูขึน้เป็น 23% ในปี 2019 จาก 15% ในปี 2018   
ปรบัลดประมาณการปี 2020 ลงเลก็น้อย 3% แต่ยงัโตดี +16% Y-Y 
เราปรบัสมมตฐิานในปี 2020 โดยปรบัเพิม่สว่นแบ่งก าไร JV ขึน้ 88% เป็น 1.3 พนัล้าน
บาท (+31% Y-Y) สะท้อนแผนการโอนโครงการ JV ใหม่ที่เรว็ขึ้น และอตัราก าไรที่
ดกีวา่คาด แต่ปรบัคา่ใช้จ่ายขายและบรหิาร (SG&A) ต่อรายไดข้ึน้เป็น 23.2% จากเดมิ 
20.3% สะท้อนค่าใช้จ่ายที่เพิม่ขึ้น หลงัเข้าไปลงทุนธุรกิจใหม่อย่าง SEAC, VAARI, 
CLAYMORE ส่งผลใหป้ระมาณการก าไรปี 2020 ลดลงจากเดมิเลก็น้อย 3% เป็น 3.6 
พนัล้านบาท ขยายตวัด ี16% Y-Y หนุนจาก 1) การเก็บเกี่ยวผลของการลงทุนใน
โครงการ JV จากรบัรู ้Backlog ที่แขง็แกร่ง สะท้อนยอดขายที่ท าไดเ้ฉลี่ย 93% ของ 2 
โครงการใหม่ที่รอโอนใน 2Q-3Q20 2) คาดยอดโอนของ AP +6% Y-Y เป็น 2.4 หมื่น
ล้านบาท ระมดัระวงักว่าเป้าของบริษทัที่ 2.5 หมื่นล้านบาท มาจากการเติบโตของ
แนวราบเป็นหลกั คาด +10% Y-Y จากแผนการรุกเปิดแนวราบ ซึ่งบรษิทัท ายอดขาย
ไดด้ตี่อเน่ือง 3) อตัราก าไรขัน้ต้นการขายอสงัหาฯ คาดปรบัขึน้เป็น 32.6% จาก 32% 
ในปี 2019 หลงัคอนโด Vittorio ที่มมีารจ์ิน้ต ่าโอนกรรมสทิธิเ์สรจ็สิน้แล้วในเดอืนก.พ. 
2020 โดยโมเมนตมัก าไร คาด 1Q20 อ่อนตวั Q-Q แต่จะเร่งขึน้ และท าระดบัสูงสุดใน 
3Q20 ทัง้น้ี Backlog รองรบัคาดการณ์ยอดโอนปีน้ีของ AP 33% และทัง้หมดของ JV 
แลว้  
ผลกระทบของการแพร่ระบาดของเชื้อไวรสัโควิด-19 ไม่น่ากงัวลมากนัก  
ประเดน็การแพร่ระบาดของเชื้อไวรสัโควดิ-19 บรษิทัมองว่าไม่กระทบอย่างมนีัย จาก
สดัสว่นยอดขายของลูกคา้ต่างชาตทิีไ่มส่งูราว 15% ขณะที่โครงการที่มแีผนส่งมอบในปี
น้ี และมลีูกคา้ชาวจนีราว 15-30% มเีพยีงคอนโด Life Asoke-Rama 9 และ Aspire 
Asoke-Ratchada ซึ่งส่งมอบใน 3Q20 รวมถงึมกี าหนดวางดาวน์ของลูกคา้ต่างชาตสิูง
ถงึ 30% จงึมองวา่กรณีทีส่ถานการณ์ยงัไมค่ลีค่ลาย อาจเป็นการใช้วธิผี่อนผนัชะลอการ
โอนกรรมสทิธิ ์1-2 ไตรมาส มากกว่าการยกเลกิการจอง อย่างไรก็ตาม ต้องติดตาม
สถานการณ์ดงักล่าวต่อไป 
ปรบัลดราคาเหมาะสมเป็น 8 บาท คงค าแนะน าซ้ือ 
เราปรบัลดราคาเหมาะสมลงจากเดมิ 8.20 บาท เป็น 8.00 บาท (องิ PER เดมิที่ 7x 
หรอืค่าเฉลี่ย -1SD) แต่ยงัแนะน าซื้อ และเป็น Top Pick ของกลุ่ม จากแนวโน้มผล
ประกอบการทีโ่ตเดน่กวา่กลุ่มทีค่าด +3% Y-Y และปลอดภยัดว้ยยอดขายของโครงการ
ใหม่ที่รอโอนปีน้ีที่สูงเฉลี่ย 83% รวมถึงมีพอร์ตที่ยืดหยุ่นในการกระจายรายได้
ครอบคลุมทัง้แนวราบและคอนโดในตลาดทุกเซกเมนต์  สามารถรับมือกับภาวะ
อุตสาหกรรมทีไ่มส่ดใสได ้ 
บรษิทัประกาศจา่ยเงนิปันผลปี 2019 ที่ 0.40 บาท/หุน้ (ดกีว่าที่เราคาดไวท้ี่ 0.36 บาท/
หุน้) คดิเป็น Yield 5.9% ขึน้ XD วนัที ่12 พ.ค. และจา่ยปันผล 27 พ.ค. 2020 
ความเสีย่ง – ก าลงัซื้ออ่อนแอกว่าคาด, ยอดขายถูกยกเลกิ, การปฏเิสธสนิเชือ่ของธนาคาร, 
งานก่อสรา้งล่าชา้, ผลกระทบเกณฑ์ LTV ใหม่ทีม่ากกว่าคาด, ผลกระทบเชื้อไวรสัโควดิ-19 
มากกว่าคาด 

Normalized EPS (Bt) 1.26 0.95 1.14 1.18 

EPS (Bt) 1.26 0.98 1.14 1.18 

% growth  25.5 -22.6 16.4 3.7 

Dividend (Bt) 0.40 0.40 0.42 0.44 

BV/share (Bt) 7.75 8.36 9.10 9.85 

EV/EBITDA (x) 10.9 16.5 14.1 13.2 

Normalized PER (x) 5.4 7.1 5.9 5.7 

PER (x) 5.4 6.9 5.9 5.7 

PBV (x)  0.9 0.8 0.7 0.7 

Dividend yield (%) 5.9 5.9 6.2 6.5 

ROE (%) 16.3 11.7 12.5 12.0 

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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4Q19 Earnings Results 

(Bt mn) 4Q19 3Q19 %Q-Q 4Q18 %Y-Y Comment 

Revenue 5,364 5,886 -8.9 8,651 -38.0 
 ยอดโอนอยู่ที ่5 พนัลา้นบาท -11% Q-Q, -40% Y-Y เป็นแนวราบ -

10% Q-Q, -9% Y-Y และคอนโด -12% Q-Q, -79% Y-Y 
 อตัราก าไรขัน้ตน้ขายอสงัหาฯ (GPM) อยู่ที ่33.9% ปรบัขึน้ทัง้ Q-Q 

และ Y-Y หลกัๆจาก GPM คอนโดทีด่ขี ึน้ หลงัสดัส่วนรายไดท้ีล่ดลงของ
คอนโด Vittorio ทีม่มีารจ์ิน้ต ่า 

 ส่วนแบ่งก าไร JV เป็น 574 ลา้นบาท สงูกว่าคาด จากการเริม่ส่งมอบ 
Life One Wireless และ Life สุขมุวทิ 62 ทีท่ าไดด้กีว่าแผน 

Costs 3,402 3,818 -10.9 5,839 -41.7 

Gross profit 1,962 2,068 -5.1 2,812 -30.2 

SG&A costs 1,555 1,250 24.3 1,897 -18.0 

Interest charge 55 66 -16.4 29 91.4 

Norm profit 876 576 52.0 957 -8.5 

Net profit 882 619 42.4 957 -7.8 

Gross margin (%) 36.6 35.1 1.4 32.5 4.1 

Norm earnings margin (%) 16.3 9.8 6.5 11.1 5.3 

Net profit margin (%) 16.4 10.5 5.9 11.1 5.4 

Source: Company and FSS Research 

 
 
 
 
 

Figure 1: Condo projects expected to transfer in 2020 
Project Value (MB) % Sale Transfer 
Aspire Sukhumvit-Onnut Phase I  1,600  48% 1Q20 
Life Ladprao (JV)  8,000  93% 2Q20 
Aspire Asoke-Ratchada  2,900  98% 3Q20 
Life Asoke-Rama 9 (JV)  9,800  93% 3Q20 
Total project value 22,300 83%  
Sources:  FSS Research    
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue  22,176 27,271 23,802 25,024 24,696 

Cost of sales  14,262 18,339 15,627 16,163 15,920 

Gross profit 7,914 8,932 8,176 8,862 8,777 

SG&A  4,543 5,295 5,443 5,794 5,767 

Operating profit 3,371 3,637 2,732 3,068 3,010 

Other income 88 59 88 80 80 

EBIT 3,450 3,632 2,807 3,135 3,077 

EBITDA 3,518 3,718 2,925 3,275 3,232 

Interest charge  150 123 247 232 216 

Tax on income  739 779 581 653 644 

Earnings after tax  3,062 3,948 2,987 3,568 3,700 

Minority Interests -9 -10 -4 -4 -4 

Norm profit 3,071 3,958 2,991 3,572 3,703 

Extraordinary items   86 5 77 0 0 

Net profit 3,157 3,963 3,068 3,572 3,703 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash and equivalent 1,054 951 570 707 1,373 

Accounts receivable 390 376 169 369 436 

Inventory 35,425 41,149 49,715 49,147 47,292 

Other current asset 871 803 1,016 1,106 1,334 

Total current assets 37,741 43,280 51,470 51,328 50,435 

Investment  5,451   5,071   6,133   6,374   6,645  

PPE 365 500 654 577 653 

Other assets 380 434 537 442 533 

Total Assets 43,936 49,284 58,794 58,722 58,267 

Short term loan 5,662 3,185 8,180 7,000 5,000 

Account payable 1,232 1,617 1,753 1,425 1,433 

Current maturities 3,300 3,850 4,500 3,960 3,718 

Other current liabilities  1,993 2,346 2,296 2,101 2,308 

Total current liabilities 12,491 11,247 17,056 14,855 12,823 

Long term debt 9,441 13,241 14,927 14,840 13,982 

Other LT liabilities 371 417 514 420 478 

Total liabilities 22,303 24,904 32,498 30,115 27,282 

Registered capital 3,146 3,146 3,146 3,147 3,148 

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  18,087 20,843 22,763 25,073 27,451 

Others  0 0 0 0 0 

Minority Interest -4 -13 -17 -17 -17 

Shareholders' equity 21,633 24,379 26,296 28,606 30,984 

      

      

      

 

 

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit 3,062 3,948 2,987 3,568 3,700 

Depreciation etc. 68 86 118 140 155 

Change in working capital -4,454 -4,992 -8,414 -334 1,577 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation -1,324 -958 -5,308 3,375 5,431 

Capital expenditures  -1,518 184 -1,335 -172 -343 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -1,518 184 -1,335 -172 -343 

Free cash flow -2,842 -774 -6,643 3,202 5,088 

Net borrowings 3,662 1,872 -685 -1,807 -3,100 

Equity capital raised  -4 -10 -4 0 0 

Dividend paid  -849 -1,192 -1,067 -1,258 -1,322 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from financing  2,809 768 -1,944 -3,066 -4,422 

Net Change in cash -33 -103 91 136 666 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue 9.5 23.0 -12.7 5.1 -1.3 

EBITDA 13.9 5.7 -21.3 11.9 -1.3 

Net profit 16.8 25.5 -22.6 16.4 3.7 

Normalized earnings 18.2 28.9 -24.4 19.4 3.7 

Profitability (%)      

Gross profit margin 35.7 32.8 34.3 35.4 35.5 

EBITDA margin 15.9 13.6 12.3 13.1 13.1 

EBIT margin 15.6 13.3 11.8 12.5 12.5 

Normalized profit margin 13.8 14.5 12.6 14.3 15.0 

Net profit margin 14.2 14.5 12.9 14.3 15.0 

Normalized ROA 7.2 8.0 5.2 6.1 6.4 

Normalize ROE 14.6 16.3 11.7 12.5 12.0 

Normalized ROCE 9.7 12.3 5.2 6.1 6.4 

Risk (x)      

D/E 1.0 1.0 1.2 1.1 0.9 

Net D/E 1.0 1.0 1.2 1.0 0.8 

Net debt/EBITDA 6.0 6.5 10.9 9.0 8.0 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.00 1.26 0.98 1.14 1.18 

Normalized EPS 0.98 1.26 0.95 1.14 1.18 

EBITDA 1.12 1.18 0.93 1.04 1.03 

Book value 6.88 7.75 8.36 9.10 9.85 

Dividend 0.35 0.40 0.40 0.42 0.44 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)           

P/E 6.7 5.4 6.9 5.9 5.7 

Norm P/E 6.9 5.4 7.1 5.9 5.7 

P/BV 1.0 0.9 0.8 0.7 0.7 

EV/EBITDA 11.0 10.9 16.5 14.1 13.2 

Dividend yield (%) 5.2 5.9 5.9 6.2 6.5 
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บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

ส านักงานใหญ่ สาขา อัลม่าลิงค์ สาขา อัมรินทร์ ทาวเวอร์ สาขา เซ็นทรัลปิ่นเกล้า 1 สาขา บางกระปิ 

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 

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

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

     
สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา ประชาชื่น สาขา แจ้งวัฒนะ 

589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 105/1 อาคารบี ชั้น 4 99, 99/9  

ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร์ 

(เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร ห้อง 2203, ชั้น 22 

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา     หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด 

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร    ปากเกร็ด, จ.นนทบุรี 

     

สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์   

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

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

จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี   

     

สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี สาขา เชียงใหม่ 1 สาขาเชียงใหม่ 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 

     

สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร 

อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 198/1 ตรอกสมอราย 813/30 ถ.นรสิงห์ 

ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ต.ในเมือง ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร 

ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา จ.สมุทรสาคร 

จ.เชียงใหม่     

     

สาขา ออนไลน์ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี 

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 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) “บริษทั” ขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท 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  

 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย ์

AAV, ADVANC, AEONTS, AMATA, ANAN, AOT, AP, BANPU, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEAUTY, BEC, BEM, BGRIM, BH, BJC, BLAND, BPP, BTS, CBG, 

CENTEL, CHG, CK, CKP, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DTAC, EA, EGCO, EPG, ERW, ESSO, GFPT, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, HMPRO, 

INTUCH, IRPC, IVL, JAS, JMT, KBANK, KCE, KKP, KTB, KTC, LH, MAJOR, MBK, MEGA, MINT, MTC, ORI, OSP, PLANB, PRM, PSH, PSL, PTG, PTT, PTTEP, 

PTTGC, QH, RATCH, ROBINS, RS, SAWAD, SCB, SCC, SGP, SIRI, SPALI, SPRC, STA, STEC, SUPER, TASCO, TCAP, THAI, THANI, TISCO, TKN, TMB, TOA, 

TOP, TPIPP, TRUE, TTW, TU, TVO, WHA และ SET50 Future โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าว ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดใน

หนังสอืชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสทิธอินุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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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 าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

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

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2562 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 30 พฤศจิกายน 2561) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC 

   - ได้รับการรับรอง CAC 
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