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29 มกราคม 2561 พฒันาอสงัหาริมทรพัย ์

ORI บมจ. ออริจ้ิน พรอ็พเพอรต้ี์ 
Current Previous Close 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY BUY 21.40 27.00 + 26.2% N/A 4 

 
Consolidated earnings  

 

ม้ามืดตวัใหม่แห่งวงการอสงัหา BT (mn) 2015 2016 2017E 2018E 

Normalized earnings  386 638 1,507 3,015 

Net profit  386 638 2,112 3,015 เรามีมุมมองบวกกบัแผนการเปิดโครงการใหม่เชิงรกุอย่างชดัเจนในปี 2018 
จ านวน 14 โครงการ มลูค่ารวม 3 หม่ืนล้านบาท เพ่ิมขึ้นเกือบเท่าตวัจากปีก่อน 
โดยหนัมาจบัตลาดบนย่าน CBD มากขึ้น พร้อมผลกัดนัยอด Presales ให้
ขยายตวั 36% Y-Y เป็น 2 หม่ืนล้านบาท ขณะท่ีไฮไลท์ส าคญัคือ การเปิดตวั
โครงการ Mixed-use 3 แห่งใจกลางเมือง ช่วยยกระดบัสู่กลุ่มลูกค้าบน และต่อ
ยอดในธุรกิจ Recurring Income หนุนรายได้ท่ีสม า่เสมอ และกระจายความ
เส่ียงได้ดี โดยเราคงคาดก าไรสุทธิปี 2017 โตก้าวกระโดด  +231% Y-Y และโต
ต่อในอตัราสูงถึง +43% Y-Y ในปีน้ี  จาก Backlog ส้ินปีก่อนท่ีสูงถึง 2.7 หมื่น
ล้านบาท รองรบัรายได้ปี 2018 ไปแล้วกว่า 78% คงค าแนะน าซ้ือ ราคา
เหมาะสมท่ี 27 บาท จากแนวโน้มการเติบโตของก าไรท่ีแขง็แกร่งท่ีสุดในกลุ่ม 
และมี Catalyst บวกระยะสัน้จากก าไร 4Q17 ท่ีท าจดุสงูสดุใหม่ 
ปรบักลยทุธ ์รกุตลาดบน พร้อมเดินเข้าสู่ CBD 
ในปี 2018 บรษิทัวางแผนเปิดโครงการใหม่ 14 โครงการ รวมมูลค่า 3 หมื่นล้านบาท 
เพิม่ขึน้เกอืบเท่าตวัจากปีก่อนที่ 8 โครงการ มูลค่า 1.5 หมื่นล้านบาท โดยเน้นรุก
ตลาดระดบับนในย่าน CBD มากขึน้ ภายใต้แบรนด ์Park (ราคาขายเฉลี่ย >2 แสน/
ตร.ม.) และ Knightsbridge (ราคาขายเฉลี่ย 1.2-2 แสน/ตร.ม.) ในสดัส่วน 60% และ 
21% ตามล าดบั บวกกบัเปิดโครงการแนวราบภายใต้แบรนด์ Britania เพิ่ม 4 
โครงการ มูลค่า 4 พนัล้านบาท มากกว่าปีก่อนถงึ 5 เท่าตวั ในท าเลเดมิอย่างฝัง่
ตะวนัออกของกรุงเทพฯ และสมุทรปราการ ซึ่งยงัเป็น Blue Ocean และม ีLocal 
Demand หนาแน่น รวมถงึขยายไปยงัเขต EEC โดยเฉพาะย่านแหลมฉบงั-ศรรีาชา 
หนุนใหย้อด Presales คาดเตบิโต 36% Y-Y ที่ 2 หมื่นล้านบาท จากปีก่อนที่ท าได้
เกนิเป้าทีว่างไวท้ี ่1.47 หมื่นลา้นบาท 
Mission ต่อไปคือ ขยายพอรต์ไป Mixed-use 
ไฮไลทข์องปีน้ีคอื การเปิดตวั Park Origin Complex 3 แห่ง ในท าเลย่าน CBD อย่าง
ทองหล่อ พร้อมพงษ์ และพญาไท รวมมูลค่ากว่า 7 หมื่นล้านบาท โดยโครงการ
ดงักล่าวเป็นรูปแบบ Mixed-use ประกอบดว้ยคอนโดมเีนียมระดบั Luxury, ออฟฟิต
ใหเ้ช่า, Serviced Apartment และพืน้ที่คา้ปลกี คาดเปิดตวัในช่วง 2Q-3Q18 และใน
ระยะแรกจะเน้นคอนโดเป็นหลกั เรามองว่าการต่อยอดธุรกิจไปยงั Mixed-use เป็น
จุดเปลี่ยนส าคญัของ ORI ในการยกระดบัสู่กลุ่มลูกค้าบน และสร้าง Recurring 
Income รวมถงึสามารถเรยีก Traffic และปรบัราคาขายไดม้ากกว่าการสรา้งคอนโด
เพยีงอยา่งเดยีว ทัง้น้ี Park ทองหล่อเป็นโครงการที่ 5 ของการจบัมอืกบั NRED เพื่อ
ออกแบบใหต้อบโจทยไ์ลฟ์สไตลค์นเมอืง และลดขอ้จ ากดัของแหล่งเงนิทุน  
คาดก าไร 4Q17 ท าสถิติสงูสดุเป็นประวติัการณ์ และโตต่อเน่ืองในปีหน้า 
เราคาดผลประกอบการ 4Q17 จะท าจุดสูงสุดใหม่ที่ 1.2 พนัล้านบาท (+125% Q-Q, 
+294% Y-Y) โดยมแีรงหนุนหลกัจากการเริม่ส่งมอบโครงการ Park24 เฟส 1 มูลค่า
กวา่ 3 พนัลา้นบาท และก าไรพเิศษจากการขายหุน้ให ้NRED กว่า 300 ล้านบาท ท า
ใหค้งคาดก าไรสุทธปีิ 2017 จะโตก้าวกระโดด +231% Y-Y เป็น 2.1 พนัล้านบาท 
และโตต่อเน่ืองในอตัราสูงที่ +43% Y-Y ในปี 2018 จากการเริม่โอนโครงการ Park 
24 เฟส 2 ราว 6-7 พนัล้านบาท, คอนโดใหม่อกี 9 โครงการ และบ้านแนวราบอย่าง 
Britania ศรนีครนิทร ์ มูลค่า 800 ล้านบาท ซึ่งมยีอดขายแล้วกว่า 50% ภายในเวลา
เพยีง 2 เดอืน รวมถงึมรีายไดจ้ากการบรหิารโครงการให ้NRED ขณะที่ Backlog ณ 
สิน้ปี 2017 สูงถงึ 2.74 หมื่นล้านบาท ทยอยรบัรูไ้ปอกี 2-3 ปีขา้งหน้า และSecured 
ประมาณการรายไดข้องเราในปี 2018 แล้วถงึ 78% มากกว่า Developer รายอื่นที่ม ี
Backlog รองรบัเฉลีย่เพยีง 20 – 30% เท่านัน้ 
Growth Stock ท่ีน่าจบัตามอง แนะน า“ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 27 บาท 
เราชอบ ORI ในแง่ของหุน้เลก็ที่มกีารเตบิโตของก าไรแขง็แกร่งที่สุดในกลุ่ม และกล
ยุทธก์ารขยายพอรต์ไปยงั Recurring Income มากขึน้ ช่วยสรา้งรายไดท้ี่สม ่าเสมอ 
และกระจายความเสีย่งไดด้ ีนอกจากน้ี ORI ถอืเป็นผูเ้ล่นที่มแีต้มต่อคู่แข่งรายอื่นจาก
ความสามารถในการหาท าเลที่มีศักยภาพ รวมถึงการควบคุมต้นทุนที่ดิน และ
ก่อสรา้งที่มปีระสทิธภิาพ ส่งผลใหอ้ตัราก าไรขัน้ต้นอยู่ในระดบัที่สูงราว 40-45% เรา
จงึคงค าแนะน า“ซื้อ” ดว้ยราคาเหมาะสมที่ 27 บาท (สมมตฐิาน Full dilution จาก 
ORI-W1) องิ PER ที่ 18 เท่า ซึ่งคดิเป็น PEG เพยีง 0.34 เท่า เมื่อเทยีบกบั EPS 
Growth 54% ในปี 2017-2019 
ความเสีย่ง – ก าลงัซื้ออ่อนแอกว่าคาด, ยอดขายถูกยกเลกิ, การปฏิเสธสนิเชือ่ของ
ธนาคาร, งานก่อสรา้งลา่ชา้ 

EPS (Bt)- Normalized 0.64 0.58 0.93 1.48 

EPS (Bt) 0.64 0.58 1.30 1.48 

% growth Y-Y 312.0 -10.1 124.3 14.2 

Dividend (Bt) 0.17 0.18 0.52 0.59 

BV/share (Bt) 2.91 1.99 1.91 2.52 

EV/EBITDA (x) 25.0 30.7 17.1 11.9 

Normalized PER (x) 33.2 37.0 23.1 14.4 

PER (x)  33.2 37.0 16.5 14.4 

PBV (x)  7.3 10.7 11.2 8.5 

Dividend yield (%) 0.8 0.8 2.4 2.8 

ROE (%) 22.1 23.2 57.7 53.2 

YE No. of shares (million) 600 1,101 1,626 2,033 

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Close (26/01/2018) 21.40 

SET Index 1,828.88 

Foreign limit/actual (%) 49.00/7.28 

Paid-up shares (million) 1,626.30 

Free float (%) 21.37 

Market cap (Bt m) 34,802.76 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD ) 132.70 

Hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 22.50, 19.40, 21.08 

Source: Setsmarts 
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Income Statement (Consolidated)  

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Revenue  550 2,010 3,153 9,184 15,681 

Costs of sales  320 1,149 1,724 5,155 8,624 

Gross profit 230 861 1,429 4,029 7,056 

SG&A 148 404 666 1,825 2,666 

Operating profit 82 457 762 2,204 4,391 

Other income 9 45 46 48 51 

EBIT 91 502 808 2,252 4,442 

EBITDA 101 530 850 2,294 4,520 

Interest charge 2 17 7 44 170 

Tax on income  18 98 162 589 854 

Earnings after tax  70 386 640 1,619 3,417 

Minority interests 0 0 2 2 2 

Normalized earnings 70 386 638 1,507 3,015 

Extraordinary items  0 0 0 605 0 

Net profit  70 386 638 2,112 3,015 

 

 

     

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Cash and equivalents 38 296 521 1,442 593 

Accounts receivable 1 6 11 146 157 

Inventory 1,672 2,442 4,517 7,858 15,997 

Other current asset 111 384 1,119 564 365 

Total current assets 1,822 3,128 6,269 10,010 17,112 

Investment  9   95   8   120   157  

PPE 48 70 367 504 545 

Other assets 31 55 114 220 365 

Total Assets 1,910 3,347 6,758 10,854 18,179 

Short term loan 172 0 198 695 670 

Account payable 156 254 529 734 762 

Current maturities 515 410 555 1,693 4,167 

Other current liabilities  433 653 905 1,154 1,371 

Total current liabilities 1,276 1,317 2,188 4,276 6,970 

Long term debt 346 281 1,823 2,915 5,533 

Other LT liabilities 1 1 4 6 6 

Total liabilities 1,623 1,599 4,015 7,197 12,509 

Registered capital 302 302 553 1,025 1,025 

Paid-up capital 225 300 551 813 1,016 

Share Premium 0 1,248 1,254 1,274 1,274 

Legal reserve 7 26 55 55 55 

Retained earnings  61 197 393 1,013 2,822 

Others  1 1 1 1 1 

Minority Interest 0 0 550 551 551 

Shareholders' equity 287 1,748 2,743 3,657 5,670 

 

Source: Company data, FSS research 

 

 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Net profit 70 386 638 1,507 3,417 

Depreciation etc. 10 28 41 42 78 

Change in working capital -588 -840 -2,258 -2,682 -7,888 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation -508 -425 -1,579 -641 -4,794 

Capital expenditures  -31 -50 -439 -571 -119 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -31 -50 -439 -571 -119 

Free cash flow -538 -475 -2,018 -1,212 -4,913 

Net borrowings 641 -342 1,885 2,726 5,067 

Equity capital raised  0 1,326 799 294 203 

Dividend paid  -84 -251 -441 -887 -1,206 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from financing  556 733 2,243 2,133 4,064 

Net Change in cash 18 258 225 921 -849 

      

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Growth (%)      

Revenue 33.3 265.3 56.9 191.3 70.7 

EBITDA 13.4 422.8 60.3 170.0 97.0 

Net profit 9.7 449.4 65.0 231.2 42.8 

Normalized earnings 9.7 449.4 65.0 136.3 100.1 

Profitability Ratios (%)      

Gross profit margin 41.8 42.9 45.3 43.9 45.0 

EBITDA margin 18.4 26.4 27.0 25.0 28.8 

EBIT margin 16.6 25.0 25.6 24.5 28.3 

Normalized profit margin 12.8 19.2 20.2 16.4 19.2 

Net profit margin 12.8 19.2 20.2 23.0 19.2 

Normalized ROA 3.7 11.5 9.4 13.9 16.6 

Normalize ROE 24.5 22.1 23.2 41.2 53.2 

Normalized ROCE 11.1 19.0 13.9 22.9 26.9 

Risk (x)      

D/E 5.7 0.9 1.5 2.0 2.2 

Net D/E 5.5 0.7 1.2 1.6 2.1 

Net debt/EBITDA 15.6 2.5 4.0 2.5 2.6 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.16 0.64 0.58 1.30 1.48 

Normalized EPS 0.16 0.64 0.58 0.93 1.48 

EBITDA 0.23 0.88 0.77 1.41 2.22 

Book value 0.64 2.91 1.99 1.91 2.52 

Dividend 0.00 0.17 0.18 0.52 0.59 

Par 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x)           

P/E 136.9 33.2 37.0 16.5 14.4 

Normalized P/E 136.9 33.2 37.0 23.1 14.4 

P/BV 33.6 7.3 10.7 11.2 8.5 

EV/EBTDA 104.8 25.0 30.7 17.1 11.9 

Dividend yield (%) 0 0.8 0.8 2.4 2.8 

      

 

 

 

 



 

 

 
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 าโดยบริษทัหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูล

ทีเ่ชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่น

รายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บรษิัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้ลงทุน ลงทนุซื้อหรือ

ขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษทัจึงไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพย์มคีวามเสี่ยง ผู้ลงทุนควร

ศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟนิันเซีย ไซรสั จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์

ที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี ้ โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าวนี้ ดังนัน้ นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชีช้วนของใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทนุ 
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สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บรษิัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลใน

มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน 

อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมนิ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถงึผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษทัจดทะเบียน 

และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสนิใจใน

การใช้ขอ้มูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบรษิัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส 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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