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3 �����ก	
� 2558 �	�	��������������� 

TVO ���. ���	� ���!"#
 
Current Previous Close 2016 TP Exp Return Support Resistance Anti-corrupt CGR 2014 

HOLD HOLD 26.75 29.00 + 8.4% 26.25–25.75 27.50 - 28 Declared 
 

 
Consolidated earnings 

BT (mn) 2013 2014 2015E 2016E 

Normalized profit   1,174  1,757  1,789  1,968  

�	�ก�	"�$%#&� 3Q15 �)	*����*+� �*)ก�	"�,ก*����-).�� Q-Q  

Net profit 959  1,679  2,097  1,968  

EPS (Bt)-Normalized 1.45  2.17  2.21  2.43  

EPS (Bt) 1.19  2.08  2.59  2.43  

% growth y-y -47.0 75.1 24.9 -6.2 

Dividend (Bt) 1.00 1.75 1.78 1.96 

BV/share (Bt) 8.32  8.78  9.59  10.05  

EV/EBITDA (x) 15.3 10.2 9.6 8.6 

PER (x) - Normalized 18.4 12.3 12.1 11.0 

PER (x) 22.6 12.9 10.3 11.0 

PBV (x)  3.2 3.0 2.8 2.7 

Dividend yield (%) 3.7 6.5 6.7 7.3 

YE no. of shares (mn) 809  809  809  809  

No. of share-fully diluted 809  809  809  809  

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Close (02/11/2015) 26.75 

SET Index                          1,413.34  

Foreign limit/actual (%) 49.00/8.48 

Paid up shares (million) 808.61 

Free float (%) 53.08 

Market cap (Bt mn) 21,630.34 

Avg. daily T/O (Bt mn) (2015 YTD) 33.58 

hi, lo, avg (Bt) (2015 YTD) 29.00, 21.10, 25.60 

Source: Setsmarts 
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3Q15E Earnings Preview 

(Bt mn) 3Q15E 2Q15 %Q-Q 3Q14 %Y-Y 9M15E 9M14 %Y-Y 

Sales revenue 6,194 6,289 -1.5% 6,520 -5.0% 19,405 19,538 -0.7% 

Costs 5,388 5,437 -0.9% 6,036 -10.7% 16,945 17,411 -2.7% 

Gross profit 805 851 -5.4% 484 66.3% 2,460 2,127 15.7% 

SG&A costs 297 278 6.8% 206 44.2% 830 652 27.3% 

Interest charge 2 2 0.0% 2 0.0% 5 8 -37.5% 

Norm profit 424 519 -18.3% 252 68.3% 1,399 1,318 6.1% 

Net profit 659 550 19.8% 255 158.4% 1,706 1,265 34.9% 

EPS (Bt/share) 0.815 0.680 19.8% 0.316 158.4% 2.110 1.564 34.9% 

Gross margin  13.0% 13.5% -0.5% 7.4% 5.6% 12.7% 10.9% 1.8% 

SG&A % of  Sales 4.8% 4.4% 0.4% 3.2% 1.6% 4.3% 3.3% 1.0% 

Net Margin 10.6% 8.7% 1.9% 3.9% 6.7% 7.2% 6.5% 0.7% 

Source: FSS Estimates 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2012 2013 2014 2015E 2016E 

Revenue 27,350 25,762 25,667 25,924 27,738 

Cost of sales 24,412 23,905 22,741 22,709 24,271 

Gross profit 2,938 1,857 2,926 3,215 3,467 

SG&A costs 719 599 959 1,141 1,110 

Operating profit 2,219 1,258 1,967 2,074 2,358 

Other income 74 91 58 65 55 

EBIT 2,294 1,349 2,025 2,139 2,413 

EBITDA 2,625 1,675 2,374 2,505 2,800 

Interest charge 22 15 10 10 10 

Tax on income 272 127 227 320 361 

Earnings after tax 1,999 1,206 1,787 1,809 2,042 

Minority interests -51 -34 -36 -23 -78 

Normalized earnings 1,953 1,174 1,757 1,789 1,968 

Extraordinary items -145 -215 -77 308 0 

Net profit 1,809 959 1,679 2,097 1,968 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2012 2013 2014 2015E 2016E 

Cash 115 112 253 294 338 

Accounts receivable 1,622 1,774 1,259 1,420 1,490 

Inventory 7,276 6,109 6,185 6,159 6,583 

Other current assets 21 121 52 104 111 

Total current assets 9,033 8,116 7,749 7,977 8,522 

Investments 76 71 76 76 76 

Plant, property & equipment 2,760 2,563 2,341 2,650 2,663 

Other assets 161 161 136 130 28 

Total assets 12,030 10,911 10,303 10,833 11,289 

Short-term loans 4,216 3,160 2,071 1,956 1,832 

Accounts payable 395 529 416 498 532 

Current maturities 72 57 27 22 226 

Other current liabilities 308 148 209 156 166 

Total current liabilities 4,991 3,894 2,723 2,631 2,756 

Long-term debt 43 66 39 44 40 

Other non-current liab. 72 78 74 78 28 

Total non-current liab. 115 144 113 122 68 

Total liabilities 5,105 4,038 2,836 2,753 2,824 

Registered capital 809 809 809 809 809 

Paid up capital 809 809 809 809 809 

Share premium 2,475 2,475 2,475 2,475 2,475 

Legal reserve 86 91 94 94 94 

Retained earnings 3,393 3,349 3,718 4,375 4,759 

Minority Interests 162 150 327 327 327 

Shareholders' equity 6,924 6,874 7,424 8,081 8,465 

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

       

Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2012 2013 2014 2015E 2016E 

Net Profit 1,809 959 1,679 2,097 1,968 

Depreciation etc. 331 326 349 366 386 

Change in working capital -2,555 888 456 -159 -455 

Other adjustments 173 204 255 -308 0 

Cash flow from operations -242 2,378 2,739 1,997 1,900 

Capital expenditure -423 -137 -138 -675 -400 

Others -272 -119 -24 50 102 

Cash flow from investing -694 -256 -162 -625 -298 

Free cash flow -937 2,122 2,577 1,372 1,602 

Net borrowings 1,489 -1,124 -1,149 154 -128 

Equity capital raised 283 0 0 0 1 

Dividends paid -916 -991 -1,296 -1,440 -1,584 

Others 26 -9 -35 -1 154 

Cash flow from financing 883 -2,125 -2,480 -1,287 -1,557 

Net change in cash   -54 -3 97 85 44 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2012 2013 2014 2015E 2016E 

Growth (%)      

Sales 16.3 -5.8 -0.4 1.0 7.0 

EBITDA 104.9 -36.2 41.7 5.5 11.8 

Net profit 148.1 -47.0 75.1 24.9 -6.1 

Normalized earnings 182.6 -39.9 49.6 1.8 10.0 

Profitability Ratios (%)         

Gross profit margin 10.7 7.2 11.4 12.4 12.5 

EBITDA margin 9.6 6.5 9.2 9.7 10.1 

EBIT margin 8.4 5.2 7.9 8.3 8.7 

Normalized profit margin 7.1 4.6 6.8 6.9 7.1 

Net profit margin 6.6 3.7 6.5 8.1 7.1 

Normalized ROA 16.2 10.8 17.1 16.5 17.4 

Normalize ROE 28.9 17.5 24.8 23.1 24.2 

Normalized ROCE 32.6 19.2 26.7 26.1 28.3 

Risk (x)         

D/E  0.8  0.6  0.4  0.4  0.3  

Net D/E 0.7  0.6  0.4  0.3  0.3  

Net debt/EBITDA 1.9  2.3  1.1  1.0  0.9  

Per share data (Bt)         

EPS - Reported 2.24  1.19  2.08  2.59  2.43  

EPS - Normalized 2.42  1.45  2.17  2.21  2.43  

EBITDA 3.25  2.07  2.94  3.10  3.46  

FCF -1.16 2.62  3.19  1.70  1.98  

Book value 8.36  8.32  8.78  9.59  10.05  

Dividend 1.80  1.00  1.75  1.78  1.96  

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)         

P/E  12.0 22.6 12.9 10.3 11.0 

P/E – Normalized 11.1 18.4 12.3 12.1 11.0 

P/BV 3.2 3.2 3.0 2.8 2.7 

EV/EBTDA 10.1 15.3 10.2 9.6 8.6 

Dividend yield (%) 6.7 3.7 6.5 6.7 7.3 

      

      

      

       

 

 

 



 

 

บริษัทหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) 
สํานักงานใหญ สาขา อัลมาลิงค สาขา อัมรินทร สาขา ไทยซัมมิท ทาวเวอร  สาขา เซ็นทรัลปนเกลา 1 
999/9 อาคารดิ ออฟฟศเศส แอท 25 อาคารอัลมาลิงค ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร ทาวเวอร 1768 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ทาวเวอร  
เซ็นทรัลเวิลด ชั้น 18 , 25 ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 5, 31 ถ.เพชรบุรีตัดใหม ปนเกลา ชั้นที่ 14 หอง 1404 
ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน กรุงเทพมหานคร แขวงบางกะป เขตหวยขวาง ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร   
เขตปทุมวัน กรุงเทพมหานคร   กรุงเทพมหานคร เขต บางกอกนอย กรุงเทพมหานคร 
     
สาขา บางกระป สาขา อิตัลไทย ทาวเวอร สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา สินธร 2 
3105 อาคารเอ็นมารค ชั้น 3 2034/52 อาคารอิตัลไทย ทาวเวอร 1093 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร 3 
หองเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพราว ชั้น 11 ยูนิต 11-07/01 ออฟฟศ ชั้น 19 หองเลขที่ 1093/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ชั้น 24 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี 
แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะป ถ.เพชรบุรีตัดใหม แขวงบางกะป หมู 12 ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  เขตปทุมวัน กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน กรุงเทพมหานคร 
กรุงเทพมหานคร เขตหวยขวาง กรุงเทพมหานคร แขวงบางนา เขตบางนา    
  กรุงเทพมหานคร   
     
สาขา สินธร 3 สาขา ลาดพราว สาขา ประชาช่ืน สาขา รังสิต สาขา ไทยซัมมิท ทาวเวอร 
130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร 3 555 อาคารรสา ทาวเวอร 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 พหลโยธิน 60 1768 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร 
ชั้น 19 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห แขวงลาดยาว ต.คูคต อ.ลําลูกกา ชั้น 2 ถ.เพชรบุรีตัดใหม แขวงบางกะป 
เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร กรุงเทพมหานคร ปทุมธานี เขตหวยขวาง กรุงเทพมหานคร 
กรุงเทพมหานคร กรุงเทพมหานคร    
     
สาขา รัตนาธิเบศร สาขา ศรีราชา สาขา ขอนแกน 1 สาขา ขอนแกน 3 สาขา อุดรธานี 
68/127 หมู 8 ถ.รัตนาธิเบศร 135/99 (ตึกคอม ชั้น G) ถนนสุขุมวิท 311/16 ถ.กลางเมือง 4/6 ชั้น 2 104/6 ชั้น 2 
ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี ต.ศรีราชา อ.ศรีราชา ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแกน อาคาร ธนาคารไอซีบีซี(ไทย)จํากัด(มหาชน) อาคาร ธนาคารไอซีบีซี(ไทย)จํากัด(มหาชน) 

นนทบุรี ชลบุรี จ.ขอนแกน ถ.กลางเมือง ต. ในเมือง ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแขง 
   อ.เมืองขอนแกน จ.ขอนแกน อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี 
     
สาขา เชียงใหม  สาขาเชียงใหม 2 สาขาเชียงใหม 3 สาขา เชียงราย  สาขา แมสาย 
308  310  อาคารมะลิเพลส 32/4 หมูที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู 4 ต.ริมกก 119 หมู 10 ต.แมสาย 
หมูบานเชียงใหมแลนด หมูบานเชียงใหมแลนด หอง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แมสาย จ.เชียงราย 
ถ.ชางคลาน ต.ชางคลาน ถ.ชางคลาน ต.ชางคลาน ต.แมเหียะ อ.เมืองเชียงใหม   
อ.เมืองเชียงใหม จ.เชียงใหม อ.เมือง จ.เชียงใหม เชียงใหม   
     
สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร สาขา นครปฐม สาขา ภูเก็ต สาขา หาดใหญ 1 
1242/2 หอง A3 ชั้น 7 1045/16-17 ถ.วิเชียรโชฏก 28/16-17 ถ.ยิงเปา ต.สนามจันทร 22/18 ศูนยการคาวานิชพลาซา 200/221, 200/223 
สํานักงานเดอะมอลล นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร อ.เมือง จ.นครปฐม ถ.หลวงพอวัดฉลอง อาคารจุลดิศ หาดใหญพลาซา ชั้น2 
ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร  ต.ตลาดใหญ อ.เมืองภูเก็ต  ถ.นิพัทธอุทิศ 3 ต.หาดใหญ 
อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา   จ.ภูเก็ต อ.หาดใหญ จ.สงขลา 
     
สาขา หาดใหญ 2 สาขา หาดใหญ 3 สาขา กระบี่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏธานี 
106 ถ.ประชาธิปตย ต.หาดใหญ 200/222, 200/224, 200/226 223/20 ถ.มหาราช ต.ปากนํ้า 59/28 ถ.หวยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู 1 ถ.วัดโพธ์ิ-บางใหญ 
อ.หาดใหญ จ.สงขลา อาคารจุลดิศ หาดใหญพลาซา ชั้น2 อ.เมือง จ.กระบ่ี อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎธานี 
 ถ.นิพัทธอุทิศ 3 ต.หาดใหญ   จ.สุราษฎธานี 
 อ.หาดใหญ จ.สงขลา    
     
สาขา ปตตานี     
300/69-70 หมู 4 ต.รูสะมิแล     
อ.เมือง จ.ปตตานี     
     

บริษัทหลักทรัพย เอสบีไอ ไทย ออนไลน จํากัด 

1768 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร ชั้น 31    
ถ.เพชรบุรีตัดใหม แขวงลางกะป     
เขตหวยขวาง      
กรุงเทพมหานคร     

                                            
คํานิยามของคําแนะนําการลงทนุ 
BUY “ซ้ือ”    เน่ืองจากราคาปจจุบัน ตํ่ากวา มูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 
HOLD “ถือ”    เน่ืองจากราคาปจจุบัน ตํ่ากวา มูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 0% - 10% 
SELL “ขาย”  เน่ืองจากราคาปจจุบัน  สูงกวา มูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน 
TRADING BUY “ซ้ือเก็งกําไรระยะสั้น”   เน่ืองจากมีประเด็นท่ีมีผลบวกตอราคาหุนในระยะสั้น แมวาราคาปจจุบันจะสูงกวามูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน 
OVERWEIGHT “ลงทุนมากกวาตลาด”   เน่ืองจากคาดหวังผลตอบแทนท่ี สูงกวา ตลาด 
NEUTRAL “ลงทุนเทากับตลาด”     เน่ืองจากคาดหวังผลตอบแทนท่ี เทากับ ตลาด 
UNDERWEIGHT “ลงทุนนอยกวาตลาด”   เน่ืองจากคาดหวังผลตอบแทนท่ี ตํ่ากวา ตลาด 
หมายเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพ่ิมข้ึน หรอืลดลงในขณะน้ัน 

 

รายงานฉบับน้ีจัดทําโดยบริษัทหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) “บริษัท” ขอมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับน้ีถูกจัดทําขึ้นบนพ้ืนฐานของแหลงขอมูลที่เช่ือวาหรือควรเช่ือวามีความนาเช่ือถือ 
และ/หรือมีความถูกตอง อยางไรก็ตามบริษัทไมรับรองความถูกตองครบถวนของขอมูลดังกลาว ขอมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานฉบับน้ีอาจมีการเปลี่ยนแปลง แกไข หรือเพ่ิมเติมไดตลอดเวลา
โดยไมตองแจงใหทราบลวงหนา บริษัทไมมีความประสงคที่จะชักจูงหรือช้ีชวนใหผูลงทุน ลงทุนซื้อหรือขายหลักทรัพยตามที่ปรากฏในรายงานฉบับน้ี รวมทั้งบริษัทไมไดรับประกันผลตอบแทนหรือราคา
ของหลักทรัพยตามขอมูลที่ปรากฏแตอยางใด บริษัทจึงไมรับผิดชอบตอความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการนําขอมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับน้ีไปใชไมวากรณีใดก็ตาม ผูลงทุนควรศึกษาขอมูล
และใชดุลยพินิจอยางรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 
บริษัทขอสงวนลิขสิทธ์ิในขอมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานฉบับน้ี หามมิใหผูใดนําขอมูลและความเห็นในรายงานฉบับน้ีไปใชประโยชน คัดลอก ดัดแปลง ทําซ้ํา นําออกแสดงหรือเผยแพรตอ
สาธารณชนไมวาทั้งหมดหรือบางสวน โดยไมไดรับอนุญาตเปนลายลักษณอักษรจากบริษัทลวงหนา 

การลงทุนในหลักทรัพยมีความเส่ียง ผูลงทุนควรศึกษาขอมูลและพิจารณาอยางรอบคอบกอนการตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ

 
 

สัญลักษณ N/R  หมายถึง “ไมปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลสํารวจการกํากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนท่ีแสดงไวน้ี เปนผลที่ไดจากการสํารวจและประเมินขอมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ("บรษิัทจดทะเบียน") เปดเผยตอสาธารณะ และเปนขอมูลท่ีผูลงทุนท่ัวไปสามารถเขาถึงได ผลสํารวจดังกลาวจึงเปนการนําเสนอขอมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกตอมาตรฐานการกํากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไมไดเปนการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการดําเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน 
อีกท้ังมิไดใชขอมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังน้ัน ผลสํารวจท่ีแสดงน้ีจึงไมไดเปนการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการดําเนินการของบริษทัจดทะเบียน 
และไมถือเปนการใหคําแนะนําในการลงทุนในหลักทรัพยของบริษทัจดทะเบียนหรือคําแนะนําใดๆ ผูใชขอมูลจึงควรใชวิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะหและตัดสนิใจใน
การใชขอมูลใด ๆ ท่ีเกี่ยวกับบรษิัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลสํารวจน้ี  

ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย ฟนนัเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) มิไดยืนยนัหรือรับรองถึงความครบถวนและถูกตองของผลสํารวจดังกลาวแตอยางใด 

 

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

 

การเปดเผยขอมูล Anti-corruption Progress Indicator 

ระดับ 5 Extended ขยายผลสูผูที่เกี่ยวของ 
มีการขยายผลการดําเนินนโยบายตอตานการทุจริตสูผูที่เกี่ยวของในหวงโซธุรกิจ และการ
เปดเผยขอมูลที่เกี่ยวกับกรณีทุจริตที่เกิดข้ึน 

ระดับ 4 Certified ไดรับการรับรอง 
มีการสอบทานจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผูสอบบัญชีที่สํานักงาน ก.ล.ต. ใหความ
เห็นชอบ และไดรับการรับรองหรือผานการตรวจสอบเพ่ือใหความเช่ือมั่นอยางเปนอิสระจาก
หนวยงานภายนอก (เชน CAC) 

ระดับ 3 Established มีมาตรการปองกัน 
มีมาตรการปองกัน การประเมินความเสี่ยง การสื่อสารและฝกอบรมแกพนักงาน รวมทั้งการ
ดูแลใหมีการดําเนินการและการทบทวนความเหมาะสมของมาตรการอยางสม่ําเสมอ 

ระดับ 2 Declared ประกาศเจตนารมณ 
มีการประกาศเจตนารมณเขาเปนแนวรวมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการตอตานการทุจริต 
(CAC) หรือโครงการตอตานทุจริตที่กําหนดใหองคกรตองมีกระบวนการในทํานองเดียวกัน 

ระดับ 1 Committed มีนโยบาย 
มีคํามั่นหรือมติคณะกรรมการในเร่ืองการดําเนินธุรกิจทีจ่ะไมมีสวนเกีย่วของกับการทุจริตและ
การดูแลใหบริษัทปฏิบัติใหเปนไปตามกฎหมายที่เกี่ยวของ 

* Insufficient or not clearly defined policy เปดเผยบางแตไมมีนโยบายที่ชัดเจน 

** Data not available / no policy ไมเปดเผยหรือไมมีนโยบาย 

ขอมลู Anti-corruption Progress Indicator ประจําป 2557 จาก สถาบนัไทยพัฒน (ขอมลู ณ วนัท่ี 27 กรกฎาคม 2558)  


