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SIRI บริษัท แสนสิริ จ ากัด (มหาชน) Company Update / Earning Change 
 
คงแผนการตลาดเชิงรุกเน้นสร้างยอดขายเติบโตต่อเนื่อง 
 ตั้งเป้ายอดขายปี 2556 เติบโต 14%  
SIRI ยังคงแผนการตลาดเชิงรุกต่อเนื่อง หลังจากยอดขายใน ปี2555 ท าได้ตามเป้า 4.2 หมื่นล้าน
บาท และยังคงเดินหน้าเปิดโครงการตลาดต่างจังหวัด ซึ่ง Brand ของ SIRI ค่อนข้างได้รับการ
ยอมรับของตลาดที่ดี รวมถึงการเข้าสู่ตลาดใหม่ที่เป็นตลาดเฉพาะมากขึ้น เช่นกลุ่มนักศึกษา หรือ 
กลุ่มแรงงานระดับกลาง-ล่าง ในพื้นที่ทั้งในกรุงเทพฯ และ ต่างจังหวัด เพื่อเพิ่มยอดขายในกลุ่ม
ลูกค้าที่แตกต่างจากเดิม รวมถึงการรักษากลุ่มลูกค้าที่เป็น High-end ซึ่งในปี 2556 บริษัทมี
เป้าหมายการเติบโต 14 % หรือมูลค่ารวม 4.8 หมื่นล้านบาท จาก โครงการใหม่ 6 หมื่นล้านบาท 
และสินค้ารอการขายราว 3 หมื่นล้านบาท สนับสนุนยอดขาย ซึ่งเรามองว่า SIRI ยังท าได้ดี 
  เน้นเปิดตัวโครงการใหม่ใน 1Q56 คอนโดมีเนียมยังคงเป็นสินค้าหลัก 
เราคาดว่าจะเห็นการเร่งยอดขายในช่วง 1 Q56 ซึ่งสะท้อนกับแผนการเปิดตัวโครงการใหม่มูลค่า
กว่า 2.9 หมื่นล้านบาท หรือคิดเป็น 48 % ของมูลค่าโครงการที่เปิดขาย โดยยังคงเน้นการเปิดตัว
โครงการคอนโดมีเนียม ซึ่งตามแผนจะเปิดตัวทั้งปี 58 % ของมูลค่ารวม ทั้งนี้เรามองว่าการเร่ง
เปิดตัวโครงการใหม่ ในช่วงต้นปีจะท าให้  SIRI ยอดขายที่เกิดขึ้น จะสร้างงานในมือเพื่อเตรียม
รับรู้รายได้ในปี 2557-2558 ซึ่งจะสะท้อนความต่อเนื่องของรายได้ในอนาคต 
 งานในมือระดับ 5.3 หมื่นล้านบาท 
เรามองว่า งานในมือรอรับรู้รายได้ 5.3 หมื่นล้านบาท ถือว่าเป็นตัวเลขที่สูงสุดของอุตสาหกรรม 
ซึ่งเป็นฐานต่อ SIRI ในการรับรู้รายได้ที่ต่อเนื่องจากใน 4 Q55 ซึ่งมีแผนการรับรู้รายได้กว่า 12 
แห่ง และมีผลต่อเนื่องไปยัง 1Q56 ซึ่งจะท าให้เป็นไตรมาสที่เห็นการเติบโตของผลประกอบการใน
ระดับสูง จากกรอบเวลาการโอนภายในปี 2556 ที่ 1.8 หมื่นล้านบาท และต่อเนื่องไปถึงปี 2558 
โดยมีปัจจัยเสี่ยงที่ต้องติดตามคือการโอนและก่อสร้างตามก าหนดเวลาละการควบคุมค่าใช้จ่ายใน
การขายและบริหารซึ่งยังอยู่ระดับสูงตามแผนการเร่งการท าตลาด  
 ปรับประมาณการก าไรสุทธิเพิ่ม คงค าแนะน า ซื้อเก็งก าไร  
เราปรับประมาณการรายได้และก าไรสุทธิของ SIRI ในปี 2555 และ 2556 เพิ่ม 13 % และ 2% 
ตามล าดับ และคาดการณ์จ่ายปันผลของปี 2555 เพิ่มขึ้นเป็น 17 สตางค์ต่อหุ้น ให้ผลตอบแทน 
4.5% (บริษัทจ่ายปันผลปีละ 1 ครั้ง ) ปรับราคาเหมาะสมปี 2556 เพิ่มเป็น 4.60 บาท (อ้างอิง 
APER 12 เท่า) โดยมีส่วนต่างราคา 20% แนะน า “ซื้อเก็งก าไร”คาดในระยะกลางมีประเด็นบวก
จากผลประกอบการที่เติบโตเด่นชัดของ 2 ไตรมาสคือ 4 Q55-1Q56 พร้อมทั้งอัตราการจ่ายปันผล
ที่สูงกว่าค่าเฉลี่ยกลุ่มที่ 3.8% 
ผลประกอบการ (ล้านบาท)  ปี 2553 ปี 2554 ปี 2555F ปี 2556F 
รายได้รวม  18,596 20,542 30,085 35,218 
ก าไรข้ันต้น  6,055 7,032 10,170 11,923 
ก าไรก่อนภาษีดอกเบี้ยค่าเสื่อม  2,763 2,867 3,943 4,879 
อัตราการเติบโต (%)  26% 4% 38% 24% 
ก าไรสุทธิ  1,898 2,000 2,901 3,746 
ก าไรต่อหุ้น (บาท)  1.27  0.27  0.35  0.39  
อัตราการเติบโต (%) 105% -79% 30% 11% 
เงินปันผลต่อหุ้น (บาท) nm. 0.14  0.17  0.15  
อัตราผลตอบแทนเงินปันผล (%) nm. 9.3 4.5 3.9 
ราคาหุ้น / ก าไรต่อหุ้น (เท่า) 4.25  5.81  11.05  9.96  
ราคาหุ้น / มูลค่าทางบัญชี (เท่า) 0.66  0.81  2.26  2.13  
ที่มา : บริษัท / KKS Research     

ค าแนะน า ซื้อเก็งก าไร 
มูลค่าเหมาะสม  4.60 บาท 

วิธีการประเมินมูลค่าหุ้น PE 12 เท่า 
ราคาปิด 8 ม.ค. 55 3.84 บาท 

ส่วนต่างจากราคาตลาด 20% 
ผลตอบแทนเงินปันผล 4.5% 

CG Rating  

มุมมองทางเทคนิค (เฉพาะวันที่ออกบทวิเคราะห์)    

แนวรับ 3.80 แนวต้าน 4.00  
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
ธุรกิจของบริษัท   
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ แบ่งเป็น 1. ธุรกิจเพื่อขาย โดย
พัฒนาโครงการที่อยู่อาศัยแนวราบและแนวสูง 2. ธุรกิจ
เพื่อให้เช่าอาคารส านักงาน และอาคารพาณิชย์ ซึ่งเป็น
โครงการที่ขายสิทธิการเช่า และธุรกิจบริการอสังหาริมทรัพย์  
โดยแบ่งเป็นธุรกิจบริหารงานขายโครงการ ธุรกิจนายหน้า  
และบริการด้านการบริหารและจัดการโครงการ
อสังหาริมทรัพย์  
ข้อมูลของบริษัท   
ทุนจดทะเบียนช าระแล้ว  (ล้านบาท) 8,424.97 
มูลค่าที่ตราไว้ (บาท) 1.07 
นโยบายปันผล (%) 50%ของก าไร 
Free Float (%)  49.32 
มูลค่าทางบัญชี (บาท)  1.72 
ราคาสูงสุด/ต่ าสุด 12 เดือน (บาท)  3.62/1.34  
ข้อมูลกลุ่มอุตสาหกรรม  
กลุ่มอุตสาหกรรม  อสังหาริมทรัพย์ 
น้ าหนักการลงทุน  เท่ากับตลาด 
ค่าเฉลี่ย PE ของกลุ่มฯ (เท่า)  26.33 
ค่าเฉลี่ย PBV ของกลุ่มฯ (เท่า) 2.92 
  

นักวิเคราะห์ วิชชุดา  ปลั่งมณี 
 Wichuda_p@kks.co.th 
  02 680 2936 
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 ปรับประมาณการปี 2555 และปี 2556  

 จากงานในมือที่รอรับรู้รายได้ใน 4 Q55 ที่ SIRI ท าได้มากกว่าที่เราคาด ซึ่งเดิมเราคาด รับรู้รายได้จาก
การขายที่ราว 1 หมื่นล้านบาท SIRI คาดหมายรับรู้ได้ราว 1.3 หมื่นล้านบาทท าให้ปรับประมาณการ
รายได้และก าไรสุทธิในปี 2555 เพิ่ม 13 % เป็น 3 หมื่นล้านบาท และ2.9 พันล้านบาท และการจ่ายปัน
ผลเพิ่มจากเดิม 15 สตางค์ต่อหุ้นเป็น 17 สตางค์ต่อหุ้น และปรับปี 2556 เพิ่ม 2 % ท าให้มีรายได้ทั้งปี 
3.5 หมื่นล้านบาท และก าไรสุทธิ เพิ่มขึ้นเป็น 3.7 พันล้านบาท และปรับราคาเหมาะสมเพิ่มเป็น 4.60 
บาท โดยเราใช้ Multiple PE ที่ 12 เท่า สูงจากเดิมที่ 10 เท่า เนื่องจาก ผลประกอบการของ  SIRI 
เติบโตจากยอดขายอย่างมีนัยส าคัญ ท าให้สถานะบริษัทมีผลประกอบการและการเติบโตอยู่ในระดับ
ใกล้เคียงกับผู้ประกอบการรายใหญ่ เช่น LH และ QH   

 เป้ายอดขาย( Presale) ปี 2556  
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 มูลค่าโครงการเตรียมเปิดตัวใหม่  
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ตารางแสดงผลประกอบการบริษัท  
งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท)      อัตราส่วนทางการเงิน     

งวดบัญชี – ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F  งวดบัญชี – ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F 
รายได้ 18,596 20,542 30,085 35,218  ความสามารถท าก าไร (%)     

ต้นทุนขาย 12,541 13,509 19,915 23,295  อัตราก าไรขั้นต้น 32.6  34.2  33.8  33.9  

ก าไรขั้นต้น 6,055 7,032 10,170 11,923  อัตราก าไรจาก EBITDA 16.1  16.1  15.7  14.5  

ค่าใช้จ่ายขายบริหาร 3,291 4,166 6,228 7,044  อัตราก าไรก่อนดอกเบี้ยและภาษี 14.9  14.0  13.1  13.9  

ก าไรก่อนดอกเบี้ยและภาษี 2,763 2,867 3,943 4,879  อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 19.4  19.4  22.7  23.6  

ค่าเสื่อมราคา 230 357 410 471  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 6.7  6.0  7.4  8.5  

EBITDA 2,993 3,223 4,353 5,351  อัตราส่วนก าไรต่อเงินลงทุน 14.3 13.5 13.4 15.5 

ดอกเบี้ยจ่าย 245 222 289 317       

รายได้อื่น 159 139 146 149  อัตราส่วนสภาพคล่อง (วัน)      

ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษี  2,600 2,794 3,800 4,712  ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย 35.8  0.9  0.6  0.7  

ภาษีนิติบุคคล 702 779 899 966  ระยะเวลาขายสินค้าเฉลี่ย 0.8  0.7  0.8  0.9  

ก าไร (ขาดทุน) หลังภาษี 1,898 2,016 2,901 3,746  ระยะเวลาช าระหนี ้ 23  24  19  18  

รายการพิเศษ 0 0 0 0  ระยะเวลาหมุนเงินสดสุทธิ 13.3  -22  -17  -16  

ส่วนผู้ถือหุ้นส่วนน้อย 0.4  0.4  0.4  0.4        

ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  1,898 2,000 2,901 3,746  อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า)         

ก าไร (ขาดทุน) จากธุรกิจปกติ 1,898 2,016 2,901 3,746  อัตราส่วนสภาพคล่อง 2.2  2.6  2.2  2.2  

      อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว 0.33  0.20  0.21  0.23  

งบดุล (ล้านบาท)               

งวดบัญชี – ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F  ความสามารถทางการเงิน (เท่า)         

เงินสดและเงินลงทุนระยะสั้น 3,472 2,968 3,358 3,907  อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 2.30  2.18  1.96  1.65  

สินทรัพย์หมุนเวียน 27,694 32,293 36,522 40,100  หนี้ที่มีดอกเบี้ยต่อส่วนผู้ถือหุ้น 1.60  2.38  2.23  1.85  

สินทรัพย์คงที่ 3,496 3,944 5,523 6,412  อัตราส่วนสามารถจ่ายดอกเบี้ย 11.27  12.89  13.64  15.41  

สินทรัพย์รวม  31,190 36,238 42,045 46,512  อัตราส่วนความสามารถช าระภาระผูกพัน 3.58  3.91  3.17  2.67  

เงินกู้ระยะสั้น 215 1,843 2,433 2,481       

หนี้ถึงก าหนดช าระ 4,992 6,448 6,771 6,906  อัตราการเติบโต (%)          

หนี้สินหมุนเวียน 10,747 14,868 16,538 17,342  การเติบโตของรายได้ 5% 18% 10% 46% 

เงินกู้ระยะยาว 5,496 4,302 4,603 4,925  การเติบโตของ EBITDA  2% 24% 8% 35% 

หนี้สินรวม  21,743 24,860 27,831 28,957  การเติบโตของก าไรจากธุรกิจปกติ 25% 96% 6% 44% 

ทุนช าระแล้ว 6,380 7,547 8,933 10,400  การเติบโตของก าไรสุทธิ 96% 5% 45% 29% 

ก าไรสะสม 2,682 2,797 4,248 6,121  การเติบโตของก าไรต่อหุ้น 105% -79% 30% 11% 

ส่วนผู้ถือหุ้น  9,448 11,378 14,214 17,554       

      อัตราต่อหุ้น (บาท)         

งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)          ก าไรต่อหุ้น 1.27  0.27  0.35  0.39  

งวดบัญชี – ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F  เงินปันผลต่อหุ้น  nm. 0.14  0.17  0.19  

ก าไรจากการด าเนินงาน 1,898 2,000 2,901 3,746  มูลค่าบัญชีต่อหุ้น  6.34  1.51  1.70  1.81  

ค่าเสื่อม ค่าตัดจ าหน่าย 230 357 410 471  มูลค่ากิจการต่อหุ้น  12.15 3.52 3.75 3.58 

เปลี่ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียน 16,947 17,425 19,984 22,757       

รายการที่ไม่ใช่เงินสดอื่นๆ 1,591 744 0 0  อัตราเทียบ (x)         

เงินสดจากการด าเนินงาน -2,844.1  -2,966.2  359.4  1,566.8   อัตราส่วนก าไรต่อราคาหุ้น 4.25  5.81  11.05  9.96  

งบลงทุน -163.7  -428.1  -2,126.6  -2,398.9   อัตราส่วนมูลค่าบัญชีต่อราคาหุ้น 0.66  0.81  2.26  2.13  

เงินสดอิสระ -3,007.8  -3,394.3  -1,767.2  -832.1   อัตราส่วน EV/EBITDA 7.48  8.87  9.72  8.00  

หุ้นเพิ่มทุน 17.0  6,056.3  801.4  1,371.0   อัตราผลตอบแทนเงินปันผล (%) nm. 9.3 4.5 5.0 

เงินสดสุทธิจากการหาเงิน 2,932.8  2,907.9  2,142.9  1,361.9          

กระแสเงินสดสุทธิ 
 

-107.92  -467.96  375.68  529.86        

           
ที่มา : ข้อมูลบริษัท / KKS ประมาณการ       

 

 

 



    

                                                                                                                                                                   
รายงานฉบับนี้ จัดท าขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อให้นักลงทุนใช้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย์ ซึ่งได้พิจารณาจากข้อมูลที่เปิดเผยต่อสาธารณชน และเป็นการคาดการณ์ของผู้จัดท าจากข้อมูล
ที่มีอยู่ทั้งหมด โดยการวิเคราะห์หลักทรัพย์นี้อาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันข้ามกับหลักทรัพย์ที่ท าการวิเคราะห์ก็ได้ ดังนั้น นักลงทุนควรใช้วิจารณญาณในการลงทุน การน าข้อมูลที่ปรากฏ
ในเอกสารนี้ไม่ว่าจะทั้งหมดหรือบางส่วนไปท าซ้ า หรือดัดแปลง แก้ไข หรือน าเอกสารเผยแพร่สาธารณชนจะต้องได้รับความยินยอมจากบริษัทก่อน 
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ส านักงานใหญ่ 
500  อาคารอัมรินทร์ทาวเวอร์  ชั้น  7  ถนนเพลินจิต  
แขวงลุมพินี เขตปทุมวัน  กรุงเทพฯ  10330 
โทรศัพท์  0-2680-2222    โทรสาร  0-2680-2233 
Email:  customerservices@kks.co.th 

สาขาระยอง 
125/1  ถนนจันทอุดม (ระยอง - บ้านค่าย) 
ต าบลเชิงเนิน  อ าเภอเมือง  ระยอง  21000 
โทรศัพท์ (038) 617-477-85 โทรสาร (038) 617-490 
Email : rayong@kks.co.th 

สาขาพิษณุโลก 
169/ 2-3-4  ถนนบรมไตรโลกนารถ 
ต าบลในเมือง  อ าเภอเมือง   พิษณุโลก  65000 
โทรศัพท์ (055) 243-060 โทรสาร (055) 259-455 
Email : pitsanulok@kks.co.th  

สาขาอโศก 
209 อาคารเค ทาวเวอร์  ถนนสุขุมวิท 21 (อโศก) 
แขวงคลองเตยเหนือ เขตวัฒนา  จังหวัดกรุงเทพฯ 10110 
โทรศัพท์ 0-2680-2900  โทรสาร  0-2680-2995 
Email : asoke@kks.co.th 

สาขานนทบุรี  (สาขางามวงศ์วานเดิม) 
ชั้น 4  อาคารเลขท่ี  68/30 - 32  หมู่ที่  8  ต าบลบางกระ
สอ  อ าเภอเมือง  จังหวัดนนทบุรี  11000 
โทรศัพท์  0-2527-8744  โทรสาร  0-2965-4634 
Email :  ngamwongwan@kks.co.th 

สาขาบางนา 
1093/56  ชั้น 11 อาคารเซ็นทรัลซิตี้บางนา บางนา-ตราด  
กม.3 แขวงบางนา  เขตพระโขนง  กรุงเทพฯ  10260 
โทรศัพท์  0-2745-6458-66  โทรสาร  0-2745-6467 
Email:  bangna@kks.co.th 

สาขาเชียงใหม่ 
33  อาคารเกียรตินาคิน แยกข่วงสิงห์ ถนนเชียงใหม่-
ล าปาง ต าบลช้างเผือก อ าเภอเมือง เชียงใหม่ 50300 
โทรศัพท์ (053) 220-751-54, (053) 220-760 
โทรสาร (053) 220-763, (053) 220-765 
Email : chiangmai@kks.co.th 

สาขาสมุทรสาคร 
1400 / 98-101  ถนนเอกชัย 
ต าบลมหาชัย  อ าเภอเมือง  สมุทรสาคร  74000 
โทรศัพท์  (034) 837-246-64, (034) 427-123-5 
โทรสาร (034) 423-565, (034) 837-255 
Email : smutsakorn@kks.co.th 

สาขาหาดใหญ ่
200  อาคารจุลดิศหาดใหญ่พลาซ่า 
ชั้น 4 ห้อง 414-424 ถนนนิพัทธ์อุทิศ 3  ต าบลหาดใหญ่  
อ าเภอหาดใหญ่   สงขลา 90110 
โทรศัพท์ (074) 354-747-51 โทรสาร (074) 239-515 
Email : haadyai@kks.co.th 

สาขาขอนแก่น 
9/2 ถนนประชาสโมสร 
ต าบลในเมือง  อ าเภอเมือง ขอนแก่น  40000 
โทรศัพท์ (043) 337-700-10 โทรสาร (043) 337-721 
Email : khonkaen@kks.co.th 

สาขาชลบุร ี
7/18  หมู่ที่ 4  ถนนสุขุมวิท 
ต าบลห้วยกะปิ  อ าเภอเมือง ชลบุรี  20130 
โทรศัพท์ (038) 384-931-43 โทรสาร (038) 384-794 
Email : chonburi@kks.co.th 

สาขาหาดใหญ่ 2 (Mini Branch) 
20/1  ถนนราษฎร์ยินด ี
ต าบลหาดใหญ่   อ าเภอหาดใหญ่ สงขลา  90110 
โทรศัพท์ (074) 209-837-40 โทรสาร (074) 209-841 
Email : haadyai@kks.co.th 

 

ค าแนะน าการลงทุนบทวิเคราะห์ทางปัจจัยพื้นฐาน    การเปิดเผยส่วนได้เสียของบล.เกียรตินาคิน กับ หลักทรัพย์ในบทวิเคราะห ์
ค าอธิบาย และ หลักเกณฑ์   รายละเอียด มี ไม่ม ี
ซื้อ มูลค่าเหมาะสม สูงกว่า ราคาตลาดตั้งแต่ 10% ขึ้นไป  1) การเป็นผู้จัดจ าหน่ายหลักทรัพย ์   
ถือ มูลค่าเหมาะสม สูงกว่า ราคาตลาดไม่ถึง 10% หรือ ต่ ากว่า ราคาตลาดไม่เกิน 5%  2) การท าหน้าที่เป็นที่ปรึกษาทางการเงิน   
ขาย มูลค่าเหมาะสม ต่ ากว่า ราคาตลาดตั้งแต่ 5% ขึ้นไป   3) การรับค่าตอบแทนอื่นๆ   
ซื้อเก็งก าไร มูลค่าเหมาะสม เท่ากับ / ต่ ากว่า /  สูงกว่า ราคาตลาด แต่นักวิเคราะห์ฯประเมินว่า  
 หลักทรัพย์จะมีประเด็นบวกที่อาจจะสนับสนุนราคาหุ้นระยะส้ัน 
ค าชี้แจง : ค าแนะน าการลงทุนของบทวิเคราะห์ทางปัจจัยพื้นฐาน พิจารณาจากส่วนต่าง (Upside) ของราคาหุ้นในตลาดและมูลค่าที่เหมาะสมที่นักวิเคราะห์หลักทรัพย์ฯประเมินได้เป็นหลัก ทั้งนี้ 
ค าแนะน าการลงทุนของบทวิเคราะห์ทางปัจจัยพื้นฐานอาจจะ “เหมือน” หรือ “แตกต่าง” กับค าแนะน าการลงทุนในบทวิเคราะห์ทางเทคนิครายวัน นักลงทุนต้องพิจารณาค าแนะน าการลงทุนของ
บทวิเคราะห์ฯอย่างรอบคอบเพื่อให้สอดคล้องกับลักษณะการลงทุนของท่าน ก่อนการตัดสินใจลงทุน  
Disclaimer  
รายงานฉบับนี้จัดท าขึ้นโดย ฝ่ายวิเคราะห์หลักทรัพย์และที่ปรึกษาการลงทุน บริษัทหลักทรัพย์ เกียรตินาคิน จ ากัด บนพื้นฐานข้อมูลซึ่งพิจารณาแล้วว่ามีความน่าเชื่อถือและ/หรือถูกต้อง อย่างไร
ก็ตาม ฝ่ายวิเคราะห์หลักทรัพย์และที่ปรึกษาการลงทุนมิอาจยืนยันและรับรองความถูกต้องและความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวได้ แม้ว่าข้อมูลดังกล่าวจะปรากฏข้อความที่อาจเป็นหรืออาจ
ตีความว่าเป็นเช่นนั้นได้ บริษัทฯจึงไม่รับรองต่อการน าเอาข้อมูล บทความ ความเห็น และ/หรือ บทสรุปที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดๆซึ่งบทความดังกล่าวเป็นเพียงแนวคิดของ
ผู้จัดท าเพื่อใช้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจในการลงทุน ดังนั้น นักลงทุนควรใช้ดุลพินิจอย่างรอบคอบในการพิจารณาลงทุน ทั้งนี้ บริษัทฯ ขอสงวนสิทธิ์ในการน าข้อมูลที่ปรากฏในเอกสารนี้ไม่
ว่าจะทั้งหมด หรือบางส่วน ไปท าซ้ า หรือ ดัดแปลง แก้ไข หรือน าเอกสารเผยแพร่ต่อสาธารณชนจะต้องได้รับความยินยอมจากบริษัทฯก่อน 
บริษัทหลักทรัพย ์ภัทร จ ากัด (มหาชน) (บล. ภัทร) ซึ่งเป็นบริษัทในเครือ เป็น หรือ จะเป็น ผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ที่มีหลักทรัพย์อ้างอิงเป็นหลักทรัพย ์ที่บริษัทหลักทรัพย ์เกียรตินาคิน 
จ ากัด (มหาชน) มีการจัดท าหรืออ้างถึงในรายงานวิจัยฉบับนี ้ในกรณีที ่บล. ภัทร เป็นผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ ์บล. ภัทร อาจจะท าหน้าที่เป็นผู้ดูแลสภาพคล่องส าหรับใบส าคัญแสดงสิทธิ
ดังกล่าวดังนั้นนักลงทุนควรใช้ความระมัดระวังในการใช้ข้อมูลเนื่องจากอาจมีส่วนหนึ่งส่วนใดที่มีผลประโยชน์ทับซ้อนซึ่งอาจมีผลกระทบต่อวัตถุประสงค์ในการจัดท ารายงายวิจัยฉบับนี ้

นักวิเคราะห์ด้านพื้นฐาน   นักวิเคราะห์ด้านกลยุทธ์และเทคนิค  
ธริศา  ชัยสุนทรโยธิน tarisa.cha@kks.co.th  อภิสิทธิ์  ลิมป์ธ ารงกุล apisit_l@kks.co.th 
มินทรา  รัตยาภาส mintrar@kks.co.th  ณาศิส  ประเสริฐสกุล nasis.p@kks.co.th 
เบญจพล  สุทธิ์วนิช benjaphol_s@kks.co.th    
ดิษฐนพ  วัธนเวคิน dithanop_v@kks.co.th  ส่วนสนับสนุนข้อมูล  
วิชชุดา  ปลั่งมณี wichuda_p@kks.co.th  สมจิต  วิรุฬห์ธานี research@kks.co.th 
อดิสรณ์  มุ่งพาลชล adisorn_m@kks.co.th  อังศุมาลิน  คุ้มวงค์ angsumalin_k@kks.co.th 
เจตอาทร สองเมือง chetathorn.son@kks.co.th    
 

Corporate Governance 

ตราสัญลักษณ ์ ช่วงคะแนน ความหมาย การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย IOD ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถ
เข้าถึงได้ ดังนั้น ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมินการ
ปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายใน ในการประเมิน ทั้งนี้ IOD ท าการเผยแพรรายช่ือเฉพาะบริษัทที่ไดคะแนนอยู่ใน
ระดับ “ดี” ขึ้นไป ซึ่งมี 3 กลุ่มคือ “ดี” “ดีมาก” และ “ดีเลิศ”อนึ่ง ผลการส ารวจดังกล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ วันที่
ปรากฏในรายงานการก ากับดูแลกิจการ บริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังนั้น ผลการส ารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้
ภายหลังวันดังกล่าวทั้งนี้บริษัทหลักทรัพย์เกียรตินาคินจ ากัดมิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความถูกต้องของผลการส ารวจ 

 90 – 100 ดีเลิศ 
 80 – 89 ดีมาก 
 70 – 79 ดี 
 60 – 69 ดีพอใช ้
 50 – 59 ผ่าน 

ไม่มีตราสัญลักษณ ์ ต่ ากว่า 50 N/A 
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