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   SPA  

    บมจ. สยามเวลเนสกรุ๊ป  

การเคลือ่นไหวของราคาหลงัเกดิเหตกุารณ์ส าคญั 

กอ่นไปคดิอะไร  

- บรษัิทวางกลยทุธธ์ุรกจิอะไรทีจ่ะชว่ยขับเคลือ่นผลการด าเนนิงานในปีหนา้ และผลการด าเนนิงานจะ

เริม่พลกิเตบิโตสองหลัก (>10% YoY) ไดอ้กีครัง้เมือ่ไหร่ หลังตัง้แต่ 4Q61-2Q62 ศักยภาพท า

ก าไรลดลง โดย Net Margin เหลอื 14-17% จากในอดตีที ่18-20% เนื่องจากเผชญิปัจจัยลบทัง้

จากนักทอ่งเทีย่วจนีหดตัวจากเหตเุรอืลม่, ก าลังซือ้ชะลอ, บาทแข็ง อกีทัง้มคีา่ใชจ้่ายสงูจากขยาย

สาขา รวมทัง้ 2Q62 มคีา่ใชจ้่ายพเิศษ เชน่ โบนัสและตัง้ส ารองพนักงานเกษียณอายตุาม กม. ใหม ่

หลงัไปไดอ้ะไร  
- จากการเขา้พบผูบ้รหิาร SPA พบว่า ปี 2563 บรษัิทตัง้เป้ารายไดเ้ตบิโต 20%YoY จากปัจจัยหนุน 

1) รายไดส้าขาเดมิคาดโต 10-15%YoY จากอัตราใชบ้รกิารสงูขึน้และรับรูผ้ลบวกเต็มปีจากปรับขึน้

คา่บรกิารนวดไทย 2 ชม. จาก 1 พันบาท เป็น 1.1 พันบาท ตัง้แต ่1 ต.ค. 62 และนวดคอบา่ไหล ่1 

ชม. จาก 600 บาท เป็น 700 บาท ตัง้แต ่ส.ค. 62 2) การขยายสาขาแบรนดห์ลัก Let’s Relax 5-6 

แห่ง, Stretch me 2-3 แห่ง 3) การรับบรหิารสปาโรงแรมสีด่าวเพิม่ 3-4 แห่ง จากปัจจุบัน 8 แห่ง 

และ 4) รับรูย้อดขายสนิคา้สปาภายใตก้ารรแีบรนดใ์หมตั่ง้แต ่ต.ค. 62 จาก “Blooming” เป็น “LRL”     

- สว่นงบลงทนุทีตั่ง้ไวปี้ละ 200 ลบ. ส าหรับขยายสาขาและปรับปรงุสาขาเก่า จะมแีหลง่เงนิทุนหลัก

จาก CFO ทีท่ าไดปี้ละ 300 ลบ. ขณะทีก่ารขายธุรกจิท าเล็บ CHABA (ถอื 76%) คนืใหเ้จา้ของเดมิ 

125 ลบ. (เทา่กับราคาซือ้ จงึไมต่อ้งตัง้ดอ้ยคา่ฯ) จะไดรั้บเงนิคนื 50% ใน 4Q62 และอกี 50% คนื

ในปีหนา้ ซึง่ SPA จะน าไปใชค้นืหนีท้ีกู่ย้มืมาลงทนุ หนุนใหด้อกเบีย้จ่ายลดลงและมอีัตราก าไรดขีึน้      

ความเห็นและกลยทุธก์ารลงทนุ 

- เราคาด 3Q62 SPA มกี าไร 62 ลบ. กลับมาโตสองหลักราว 18.4%YoY หลังนักท่องเทีย่วจีนใน

ไทยฟ้ืนตัวตัง้แต ่ก.ค. 62 และจะมกี าไรดสีดุใน 4Q62 เพราะนอกจากเป็น High Season ยังมปัีจจัย

บวกจากขึน้ค่าบรกิาร, รับรู ้4 สาขาใหม่ที่เปิดใน 4Q62 (ตรัง, ลันตา, ภูเก็ตลากูนน่า, MRT วัด

มังกร) และไดค้่าบรหิารสปาเพิม่ที ่Carton Hotel เริม่ ธ.ค. นี้ รวมทัง้ไม่ถูกฉุดดว้ยมารจ์ิน้ต ่าของ 

CHABA หนุนใหปี้ 62 คาดมกี าไรสทุธ ิ232 ลบ. โต 12.7%YoY และเตบิโตดขีึน้ 20%YoY ในปี 63   

- ธุรกจิสปาไทยยังมโีอกาสเตบิโตไดอ้กีมากตามเทรนดท์อ่งเทีย่วและสขุภาพ และชว่งทีผ่า่นมา SPA 

มกี าไรปกตโิตในเกณฑท์ีด่ ีซ ึง่เป็นบทพสิจูนไ์ดว้า่ธุรกจิมแีบรนดแ์ละฐานลกูคา้ทีแ่ข็งแกรง่ จงึไมถ่กู

กดดันจาก ศก. ชะลอ อกีทัง้ตัง้แต ่3Q62 ก าไรจะดขีึน้ตามล าดับ ซึง่มองเป็น Catalyst ตอ่ราคาหุน้ 

- เราประเมนิกรอบราคาเป้าหมายปี 63 ที ่14.80-16.00 บาท (องิกรอบ PER ที ่30.0-32.5x ซึง่เป็น

ค่าเฉลีย่ในอดตี ภายใตส้มมตฐิานปี 63 ม ีEPS 0.49 บาท ใกลเ้คยีงตลาดคาด) พบว่าปัจจุบันมี 

Upside 5-13% จงึแนะน าหาจังหวะซือ้เมือ่ราคาออ่นตัว โดยมแีนวรับน่าสนใจบรเิวณ 13.50-13.60   

มมุมองหลงัเขา้เยีย่มชมกจิการ 

Source: SETSMART, SCBS Wealth Research  

 

เป้าหมายราคาทีเ่ป็นไปได ้ 

 

52w Low: 10.80 52w High: 15.10 

Avg Cons.: 15.48 Current: 14.00 

Source: SETSMART, SCBS Wealth Research  

Financial Highlight 

 

โครงสรา้งรายไดแ้บง่ตามสญัชาตลิกูคา้ 

Source: Company data, SCBS Wealth Research  

 

นกัวิเคราะห์การลงทนุปจัจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์

ณัฏฐว์รนิ ไตรภพสกลุ 

0-2949-1032 l Natwarin.tripobsakul@scb.co.th 

Source: Company data, SCBS Wealth Research  

 

Range: 14.80-16.00 
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       Source: Company data, SCBS Wealth Research  
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Financial Statement 
Profit and Loss Statement  

      

FY December 31 Unit 2Q61 3Q61 4Q61 1Q62 2Q62 

Total revenue (Btmn) 265 288 303 341 337 
Cost of goods sold (Btmn) (176) (191) (209) (231) (240) 
Gross profit (Btmn) 89 97 93 110 98 
SG&A (Btmn) (37) (37) (41) (42) (46) 
Other income/expense (Btmn) 7  3  7  4  5  
Interest expense (Btmn) (2) (2) (2) (2) (3) 
Pre-tax profit (Btmn) 57 61 56 70 55 
Corporate tax (Btmn) (8) (9) (7) (11) (7) 
Equity a/c profits (Btmn) 0 0 0 0 0 
Minority interests (Btmn) 0 0 0 0 0 
Core profit (Btmn) 48 52 49 59 47 
Extra-ordinary items (Btmn) 0 0 0 0 0 
Net Profit (Btmn)  48   52   49   59   47  
EBITDA (Btmn) 82 88 85 103 85 
Core EPS  (Bt)  0.08   0.09   0.09   0.10   0.08  
Net EPS (Bt)  0.08   0.09   0.09   0.10   0.08  

 
3Q62 Earnings Previews 

       

FY December 31 (Btmn) 3Q61 4Q61 1Q62 2Q62 3Q62F %YoY %QoQ 

Total revenue 288 303 341 337 369 28.3  9.4  

Gross profit 97 93 110 98 116 19.6  18.8  

SG&A (37) (41) (42) (46) (46) 24.7  1.0  

Other income/expense 3  7  4  5  5  58.4  (1.6) 

Interest expense (2) (2) (2) (3) (3) 25.9  (0.1) 

Corporate tax (9) (7) (11) (7) (11) 17.0  47.5  

Minority interests (0) (0) (0) (0) (0) 13,400  0.0  

Core profit 52 49 59 47 62 18.4  30.3  

EBITDA 88 85 103 85 107 21.9  25.2  

Core EPS (Bt)  0.09   0.09   0.10   0.08   0.11  18.4  30.3  

Financial Ratio (%) 
     

 
 

Gross margin   33.7   30.8   32.3   29.0   31.5  (6.8) 8.6  

SG&A/Revenue  12.8   13.7   12.3   13.5   12.5  (2.8) (7.7) 

EBITDA margin  30.4   28.2   30.4   25.3   28.9  (5.0) 14.4  

Net profit margin  18.1   16.2   17.3   14.0   16.7  (7.7) 19.1  
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Financial Statement 
Profit and Loss Statement  

   
 
 
  

  

FY December 31 Unit 2560 2561 2562F 2563F 2564F 

Total revenue (Btmn) 948 1,134 1,427 1,677 1,919 
Cost of goods sold (Btmn) (620) (750) (986) (1,155) (1,317) 
Gross profit (Btmn) 328 384 441 522 602 
SG&A (Btmn) (130) (152) (178) (208) (236) 
Other income/expense (Btmn) 15  18  20  21  22  
Interest expense (Btmn) (7) (9) (10) (9) (6) 
Pre-tax profit (Btmn) 206 241 273 327 382 
Corporate tax (Btmn) (31) (35) (41) (49) (57) 
Equity a/c profits (Btmn) 0  0  0  0  0  
Minority interests (Btmn) 0 0 0 0 0 
Core profit (Btmn) 175 206 232 278 325 
Extra-ordinary items (Btmn) 0 0 0 0 0 
Net Profit (Btmn)  175   206   232   278   325  
EBITDA (Btmn) 290 346 405 470 536 
Core EPS (Bt)  0.31   0.36   0.41   0.49   0.57  
Net EPS (Bt)  0.31   0.36   0.41   0.49   0.57  
DPS (Bt) 0.12  0.15  0.17  0.20  0.24  

 
Balance Sheet  

      

FY December 31 Unit 2560 2561 2562F 2563F 2564F 

Total current assets (Btmn) 191 176 326 340 500 
Total fixed assets (Btmn) 984 1,194 1,275 1,344 1,400 
Total assets (Btmn) 1,176 1,369 1,601 1,684 1,900 
Total loans (Btmn) 77 90 49 5 5 
Total current liabilities (Btmn) 207 224 211 187 206 
Total long-term liabilities (Btmn)  214   175   274   199   187  
Total liabilities (Btmn) 421 399 485 386 393 
Paid-up capital (Btmn) 143 143 143 143 143 
Total equity (Btmn) 755 970 1,116 1,298 1,507 

 
Cash Flow Statement  

      

FY December 31 Unit 2560 2561 2562F 2563F 2564F 

Core Profit (Btmn) 175 206 232 278 325 
Depreciation and amortization (Btmn) 77 96 122 135 148 
Operating cash flow (Btmn) 190  318  352  416  475  
Investing cash flow (Btmn) (253) (219) (200) (200) (200) 
Financing cash flow (Btmn) 97  (86) (28) (216) (130) 
Net cash flow (Btmn) 34  13  124  (0) 145  

 
Key Financial Ratios  

      

FY December 31 Unit 2560 2561 2562F 2563F 2564F 

Gross margin  (%)  34.6   33.9   30.9   31.1   31.4  
Operating margin (%)  20.9   20.4   18.4   18.7   19.1  
EBITDA margin (%)  30.6   30.5   28.4   28.0   27.9  
EBIT margin (%)  22.4   22.0   19.8   20.0   20.2  
Net profit margin (%)  18.5   18.1   16.2   16.6   16.9  
ROE (%)  23.2   21.2   20.8   21.4   21.5  
ROA (%)  14.9   15.0   14.5   16.5   17.1  
Net D/E (x) 0.2  0.1  0.0  (0.1) (0.2) 
Interest coverage (x)  32.3   28.3   28.9   39.4   66.5  
Debt service coverage (x)  3.5   3.5   6.9   34.8   49.5  
Core PER (x) 39.0 41.6 41.6 41.6 41.6 
PBV (x)  34.6   33.9   30.9   31.1   31.4  
Payout Ratio (%)  20.9   20.4   18.4   18.7   19.1  

 
 
 
 
Main Assumption 

      

FY December 31 Unit 2560 2561 2562F 2563F 2564F 

Sales Growth (%YoY)  30.7   19.7   25.8   17.5   14.4  
No. of branches shops 41 55 64 71 78 
SG&A/Sales  (%)  13.8   13.4   12.5   12.4   12.3  

Source: Company data, SCBS Wealth Research       
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ขอ้สงวนสทิธิ:์ 
 

ขอ้มลูในรายงานนี้เป็นขอ้มลูทีม่กีารเปิดเผยตอ่สาธารณะ ซึง่นักลงทนุสามารถเขา้ถงึไดโ้ดยทั่วไป และเป็นขอ้มลูทีเ่ชือ่วา่น่าจะเชือ่ถอืได ้แตท่ัง้นี ้บรษัิทหลักทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จ ากัด 
(“บรษัิท”) มไิดย้นืยันหรอืรับรองถงึความถกูตอ้ง หรอืสมบรูณ์ของขอ้มลูดังกลา่วแตอ่ยา่งใด ความคดิเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานนี้เป็นเพยีงการน าเสนอในมมุมองของบรษัิท และเป็น

ความคดิเห็น ณ วันทีท่ีป่รากฏในรายงานเทา่นัน้ ซึง่อาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลังวนัดังกลา่ว โดยบรษัิทไมจ่ าเป็นตอ้งแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทนุทราบ รายงานนี้จัดท าขึน้เพือ่
เผยแพรข่อ้มลูใหแ้กนั่กลงทนุเทา่นัน้ บรษัิทไมร่ับผดิชอบตอ่การน าขอ้มลูหรอืความคดิเห็นใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นักลงทนุจงึควรใชด้ลุพนิจิในการพจิารณาตัดสนิใจกอ่นการลงทนุ 
นอกจากนี้ บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมสีว่นเกีย่วขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ทีถ่กูกลา่วถงึในรายงานนีก็้ได ้

 
บรษัิทหลักทรัพย ์ไทยพาณชิย ์จ ากัด (SCBS) เป็นบรษัิทยอ่ยทีธ่นาคารไทยพาณิชย ์จ ากัด (มหาชน) (SCB) ถอืหุน้ทัง้หมด ขอ้มลูใดๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกับ SCB มวีตัถปุระสงคเ์พือ่ใชใ้นการ

เปรยีบเทยีบเทา่นัน้ 
 
บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จ ากัด (“SCBS”) ท าหนา้ทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคัญแสดงสทิธอินุพันธ ์(Derivative Warrants) ในหุน้สามัญของ 

ADVANC, BEM, BJC, KCE, MINT, MTC, ORI, PTT, SAWAD, STA, TKN, TOP, VGI. 
 

นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนของใบส าคัญแสดงสทิธอินุพันธด์ังกลา่วอยา่งรอบคอบกอ่นตัดสนิใจลงทนุ ทัง้นี้ ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ 
การคาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มลูอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มลู”) มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูทั่วไปเทา่นัน้ และไมอ่าจน าไปตคีวามวา่ เป็นการใหค้ าแนะน าแกบ่คุคล
ใด ๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายซึง่หลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน ลกูจา้ง และตัวแทนของ SCBS จะไมร่ับผดิชอบ

ตอ่ความเสยีหายใด ๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสญัญา ความเสยีหายพเิศษ หรอืความเสยีหายทีเ่ป็นผลสบืเนือ่ง อันมเีหตมุาจากการ
ใชห้รอืการเชือ่ถอืในขอ้มลูดังกลา่ว ซึง่รวมถงึแตไ่มจ่ ากัดเพยีงการสญูเสยีผลก าไร  นักลงทนุพงึใชข้อ้มลูในเอกสารฉบับนีป้ระกอบรว่มกับขอ้มลูและความเห็นอืน่ ๆ รวมถงึวจิารณญาณ

ของตนเองในการตัดสนิใจลงทนุ โดยขอ้มลูในเอกสารฉบับนีไ้ดร้ับมาจากแหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื ซึง่ SCBS ไมส่ามารถรับรองถงึความถกูตอ้ง ความสมบรูณ์ และ/หรอื 
ความครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่วได ้

 
SCBS สงวนสทิธใินการใชด้ลุพนิจิแตเ่พยีงผูเ้ดยีวในการแกไ้ขเพิม่เตมิขอ้มลูเป็นครัง้คราวโดยไมต่อ้งบอกกลา่ว ทัง้นี ้เอกสารฉบับนีจั้ดสง่ใหแ้กเ่ฉพาะบคุคลตามทีก่ าหนดไวเ้ทา่นัน้ 
และหา้มมใิหม้กีารท าซ ้า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย พมิพซ์ ้า สง่ตอ่ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่า่ในลักษณะใด ๆ เวน้แตจ่ะไดร้ับความยนิยอมเป็นลายลักษณ์อักษร

จาก SCBS กอ่น 
 

เอกสารฉบับนีจั้ดท าโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จ ากัด (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่แตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ 
ไดท้ าหนา้ทีเ่ป็นทีป่รกึษาทางการเงนิ Lead Arranger ของ บรษัิท โกลบอล เพาเวอร ์ซนิเนอรย์ี ่จ ากัด (มหาชน) ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ 
การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มลูอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มลู”) มวีตัถปุระสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูทั่วไปเทา่นัน้ และไมอ่าจตคีวามไดว้า่เป็นการใหค้ าแนะน าแกบ่คุคลใดๆ หรอืเป็นการ

เสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลกูจา้งของ SCBS ยอ่มไมต่อ้งรับผดิตอ่ความเสยีหายใดๆ ทัง้
ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสัญญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนือ่ง อันเป็นผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืตอ่การใชข้อ้มลู ทัง้นี ้รวมถงึแตไ่ม่

จ ากัดเพยีงการสญูเสยีผลก าไร นักลงทนุพงึใชข้อ้มลูในเอกสารฉบับนีป้ระกอบขอ้มลูและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทนุ ขอ้มลูในเอกสารฉบับนี้จัดท า
ขึน้จากแหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไมร่ับรองถงึความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่ว 
 

เอกสารฉบับนีจั้ดท าโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จ ากัด (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่แตเ่พยีงผูเ้ดยีว บรษัิท
หลักทรัพยจั์ดการกองทนุ ไทยพาณชิย ์จ ากัด (“SCBAM”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ ไดท้ าหนา้ที่

เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิของ กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ดจิทิัล SCBAM ไดท้ าหนา้ทีเ่ป็นผูจั้ดการกองทนุของ กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ดจิทิัล 
ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มลูอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มลู”) มวีตัถปุระสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูทั่วไปเทา่นัน้ และ

ไมอ่าจตคีวามไดว้า่เป็นการใหค้ าแนะน าแกบ่คุคลใดๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน 
และลกูจา้งของ SCBS ยอ่มไมต่อ้งรับผดิตอ่ความเสยีหายใดๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสญัญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนือ่ง อันเป็น
ผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืตอ่การใชข้อ้มลู ทัง้นี ้รวมถงึแตไ่มจ่ ากัดเพยีงการสญูเสยีผลก าไร นักลงทนุพงึใชข้อ้มลูในเอกสารฉบับนีป้ระกอบขอ้มลูและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึ

วจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทนุ ขอ้มลูในเอกสารฉบับนี้จัดท าขึน้จากแหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไม่รับรองถงึความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้น
ของขอ้มลูดังกลา่ว 

 
การซือ้ขายฟิวเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเสีย่งสงูทีอ่าจกอ่ใหเ้กดิผลขาดทนุอยา่งมนัียส าคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบคุคลทกุคน ทัง้นี ้กอ่นการตัดสนิใจซือ้ขายฟิว
เจอรส์และออปชัน่ ทา่นควรพจิารณาถงึฐานะทางการเงนิ วตัถปุระสงคใ์นการลงทนุ ประสบการณ์ในการลงทนุของทา่น ตลอดจนความเสีย่งทีท่า่นสามารถยอมรับไดอ้ยา่งรอบคอบ 

เนือ่งจากมคีวามเป็นไปไดท้ีท่า่นอาจสญูเสยีเงนิลงทนุมากกวา่เงนิลงทนุเริม่แรก ทา่นควรพจิารณาถงึความเสีย่งทัง้หมดทีอ่าจเกดิขึน้จากการซือ้ขายฟิวเจอรส์และออปชัน่ และท่านควร
ตัดสนิใจลงทนุดว้ยตนเอง และ/หรอื ในกรณีทีม่ขีอ้สงสยั ทา่นควรขอค าแนะน าจากทีป่รกึษาทางการลงทนุ 

 
เอกสารฉบับนีจั้ดสง่ใหก้ับเฉพาะบคุคลทีก่ าหนด (intended recipient) เทา่นัน้ และหา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูในเอกสารฉบับนีไ้ปท าซ ้า สง่ตอ่ เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย คัดลอก น าออก
แสดง หรอืน าไปแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณชิย ์ไมว่า่ดว้ยวธิกีารใด ๆ โดยไมไ่ดร้ับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก SCBS เป็นการลว่งหนา้ 
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CG Rating 2018 Companies with CG Rating 

 
ADVANC, AKP, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, BAFS, BANPU, BAY, BCP, BCPG, BRR, BTS, BWG, CFRESH, CHO, CK, CKP, CM, CNT, COL, CPF, CPI, CPN, CSL, CSS, 
DELTA, DEMCO, DRT, DTAC, DTC, EA, EASTW, EGCO, GC, GEL, GFPT, GGC*, GOLD, GPSC, GRAMMY, GUNKUL, HANA, HMPRO, ICC, ICHI, INTUCH, IRPC, IVL, JSP, 

KBANK, KCE, KKP, KSL, KTB, KTC, LHFG, LIT, LPN, MAKRO, MBK, MCOT, MINT, MONO, MTC, NCL, NKI, NVD, NYT, OISHI, OTO, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PLANB, 
PLANET, PPS, PRG, PSH, PSL, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QTC, RATCH, ROBINS, S & J, SABINA, SAMART, SAMTEL, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, 

SDC, SE-ED, SIS, SITHAI, SNC, SPALI, SPRC, SSSC, STEC, SVI, SYNTEC, TASCO, TCAP, THAI, THANA, THANI, THCOM, THIP, THREL, TIP, TISCO, TKT, TMB, TNDT, 
TOP, TRC, TRU, TRUE, TSC, TSTH, TTCL, TU, TVD, UAC, UV, VGI, VIH, WACOAL, WAVE, WHA, WINNER 

 
2S, AAV, ACAP, AGE, AH, AHC, AIRA, AIT, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMANAH, APCO, AQUA, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASK, ASN, ASP, ATP30, AU, AUCT, AYUD, 
BA, BBL, BDMS, BEC, BEM, BFIT, BGRIM, BIZ, BJC, BJCHI, BLA, BOL, BPP, BROOK, BTW, CBG, CEN, CENTEL, CGH, CHEWA, CHG, CHOW, CI, CIMBT, CNS, COM7, 

COMAN, CPALL, CSC, CSP, DCC, DCORP, DDD, EASON, ECF, ECL, EE, EPG, ERW, ETE, FN, FNS, FORTH, FPI, FSMART, FVC, GBX, GCAP, GLOBAL, GLOW, GULF, 
HARN, HPT, HTC, HYDRO, ICN, ILINK, INET, IRC, ITD*, JAS, JCKH, JKN, JWD, K, KBS, KCAR, KGI, KKC, KOOL, KTIS, L&E, LANNA, LDC, LH, LHK, LOXLEY, LRH, LST, 

M, MACO, MAJOR, MALEE, MBKET, MC, MEGA, METCO, MFC, MFEC, MK, MOONG, MSC, MTI, NCH, NEP, NINE, NOBLE, NOK, NSI, NTV, NWR, OCC, OGC, ORI, PAP, 
PATO, PB, PDI, PJW, PLAT, PM, PORT, PPP, PREB, PRECHA, PRINC, PRM, PT, QLT, RICHY, RML, RS, RWI, S, S11, SALEE, SANKO, SAWAD, SCG, SCI, SCN, SE, 
SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SFP, SIAM, SINGER, SIRI, SKE, SMK, SMPC, SMT, SNP, SORKON, SPC, SPI, NEX, SPVI, SR, SSF, SST, STA, SUC, SUSCO, SUTHA, 

SWC, SYMC, SYNEX, TACC, TAE, TAKUNI, TBSP, TCC, TEAM, TFG, TFMAMA, THRE, TICON, TIPCO, TK, TKN, TKS, TM, TMC, TMI, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, 
TNR, TOA, TOG, TPA, TPAC, TPBI, TPCORP, TRITN, TRT, TSE, TSR, TSTE, TTA, TTW, TVI, TVO, TWP, TWPC, U, UMI, UOBKH, UP, UPF, UPOIC, UT, UWC, VNT, 

WHAUP, WICE, WIIK, XO, YUASA, ZMICO 

 
7UP, ABICO, ABM, AEC, AEONTS, AF, AJ, ALUCON, AMARIN, AMC, AS, ASAP, ASEFA, ASIAN, BCH, BEAUTY, BGT, BH, BIG, BLAND, BM, BR, BROCK, BSBM, BTNC, 
CCET, CCP, CGD, CHARAN, CHAYO, CITY, CMO, CMR, COLOR, CPL, CPT, CRD, CSR, CTW, CWT, D, DCON, B52, DIMET, EKH, EMC, EPCO, ESSO, ESTAR, FE, FLOYD, 
PROUD, FSS, FTE, GENCO, GIFT, GJS, GLAND, GPI, GREEN, GTB, GYT, HTECH, IFS, IHL, III, INOX, INSURE, IRCP, IT, ITEL, J, JCK, JMART, JMT, JTS, JUBILE, KASET, 

KCM, KIAT, KWC, KWG, KYE, LALIN, LEE, LPH, MATCH, MATI, MBAX, M-CHAI, MDX, META, MILL, MJD, MM, MODERN, MPG, NC, NDR, NETBAY, NNCL, NPK, OCEAN, 
PAF, PDG, PF, PICO, PIMO, PK, PL, PLE, PMTA, PPPM, PRIN, PSTC, PTL, RCI, RCL, RJH, ROJNA, RPC, RPH, SAMCO, SAPPE, SCP, SF, SGF, SGP, SKN, SKR, SKY, SLP, 

SMIT, SOLAR, SPA, SPCG, SPG, SQ, SRICHA, SSC, SSP, STANLY, STPI, SUN, SUPER, SVOA, T, TCCC, TCMC, THE, THG, THMUI, SEG, TITLE, TIW, TMD, TOPP, TPCH, 
TPIPP, TPOLY, TTI, TVT, TYCN, UEC, UMS, UNIQ, VCOM, VIBHA, VPO, WIN, WORK, WP, WPH, ZIGA 

Corporate Governance Report 
The disclosure of the survey result of the Thai Institute of Directors Association (“IOD”) regarding corporate governance is made pursuant to the policy of the 
Office of the Securities and Exchange Commission. The survey of the IOD is based on the information of a company listed on the Stock Exchange of Thailand and 

the Market for Alternative Investment disclosed to the public and able to be accessed by a general public investor. The result, therefore, is from the perspective of 
a third party. It is not an evaluation of operation and is not base on inside information. 

The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after 
that date. SCB Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result. 
To recognize well performers, the list of companies attaining “Good”, “Very Good” and “Excellent” levels of recognition  

(Not including listed companies qualified in the "no announcement of the results" clause from 1 January 2017 to 19 October 2018) is publicized. 
CSL was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand effectively on July 26, 2018 

* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผูบ้รหิารของบรษัิททีม่ขีา่วดา้นการก ากับดแูลกจิการ เชน่ การกระท าผดิเกี่ยวกับหลักทรัพย ์การทจุรติ คอรร์ัปชนั เป็นตน้ ซึง่การใชข้อ้มลู CGR ควรตระหนักถงึ
ขา่วดังกลา่วประกอบดว้ย 

 
Anti-corruption Progress Indicator 

Certified (ไดร้บัการรบัรอง) 
ADVANC, AIE, AKP, AMANAH, AP, APCS, AQUA, ARROW, ASK, ASP, AYUD, BAFS, BANPU, BAY, BBL, BCH, BCP, BCPG, BGRIM, BJCHI, BKI, BLA, BROOK, BRR, BSBM, 

BTS, BWG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CIG, CIMBT, CM, CNS, COM7, CPALL, CPF, CPI, CPN, CSC, DCC, DEMCO, DIMET, DRT, DTAC, DTC, EASTW, ECL, 
EGCO, FE, FNS, FSS, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GLOW, GOLD, GPSC, GSTEEL, GUNKUL, HANA, HARN, HMPRO, HTC, ICC, IFS, INET, INSURE, INTUCH, 

IRPC, IVL, K, KASET, KBANK, KBS, KCAR, KCE, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, KWC, L&E, LANNA, LHK, LPN, LRH, M, MAKRO, MALEE, MBAX, MBK, MBKET, MC, MCOT, 
MFC, MINT, MONO, MOONG, MSC, MTI, NBC, NINE, NKI, NMG, NNCL, NSI, OCC, OCEAN, OGC, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDI, PDJ, PE, PG, PHOL, PL, PLANB, 

PLANET, PLAT, PM, PPP, PPS, PREB, PRG, PRINC, PSH, PSTC, PT, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RATCH, RML, ROBINS, S & J, SABINA, 
SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCN, SE-ED, SELIC, SENA, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SMIT, SMK, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, 
SSI, SSSC, SST, STA, SUSCO, SVI, SYNTEC, TASCO, TCAP, TFG, TFI, TFMAMA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIP, TIPCO, TISCO, TKT, TMB, TMD, TMILL, 

TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TPA, TPCORP, TRU, TRUE, TSC, TSTH, TTCL, TU, TVD, TVI, TWPC, U, UBIS, UEC, UKEM, UOBKH, VGI, VIH, VNT, WACOAL, 
WHA, WICE, WIIK 

Declared (ประกา เจตนารมณ์) 
2S, ABICO, AF, AI, AIRA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, ANAN, B, BM, BPP, BUI, CHG, CHO, CHOTI, CHOW, CI, CMC, COL, DDD, DELTA, EFORL, EPCO, ESTAR, ETE, 
FPI, FTE, ICHI, INOX, IRC, ITEL, JAS, JSP, JTS, KWG, LDC, LIT, META, MFEC, MPG, NEP, NOK, NWR, ORI, PRM, PSL, ROJNA, RWI, SAAM, SAPPE, SCI, SEAOIL, 

SHANG, SKR, SPALI, STANLY, SYNEX, TAE, TAKUNI, TMC, TOPP, TPP, TRITN, TVO, UV, UWC, WHAUP, XO, YUASA, ZEN 

N/A 

7UP, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADB, AEC, AEONTS, AFC, AGE, AH, AHC, AIT, AJ, AJA, AKR, ALL, ALLA, ALUCON, AMATAV, AMC, AOT, APCO, APEX, APURE, 
AQ, ARIN, ARIP, AS, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIAN, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, B52, BA, BAT-3K, BCT, BDMS, BEAUTY, BEC, BEM, BFIT, BGC, BGT, BH, BIG, BIZ, 

BJC, BKD, BLAND, BLISS, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, CAZ, CBG, CCET, CCP, CGD, CHARAN, CHAYO, CHUO, CITY, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COLOR, 
COMAN, COTTO, CPH, CPL, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DCORP, DOD, DOHOME, DTCI, EA, EASON, ECF, EE, EIC, EKH, EMC, EPG, 
ERW, ESSO, EVER, F&D, FANCY, FLOYD, FMT, FN, FORTH, FPT, FSMART, FVC, GENCO, GIFT, GL, GLAND, GLOBAL, GPI, GRAMMY, GRAND, GREEN, GSC, GTB, GULF, 

GYT, HFT, HPT, HTECH, HUMAN, HYDRO, ICN, IFEC, IHL, III, ILINK, ILM, INGRS, INSET, IRCP, IT, ITD, J, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMART, JMT, JUBILE, JUTHA, JWD, 
KAMART, KC, KCM, KDH, KIAT, KKC, KOOL, KTECH, KTIS, KUMWEL, KWM, KYE, LALIN, LEE, LH, LHFG, LOXLEY, LPH, LST, MACO, MAJOR, MANRIN, MATCH, MATI, 

MAX, M-CHAI, MCS, MDX, MEGA, METCO, MGT, MIDA, MILL, MITSIB, MJD, MK, ML, MM, MODERN, MORE, MPIC, MTC, MVP, NC, NCH, NCL, NDR, NER, NETBAY, 
NEW, NEWS, NEX, NFC, NOBLE, NPK, GLOCON, NTV, NUSA, NVD, NYT, OHTL, OISHI, OSP, OTO, PACE, PAE, PAF, PERM, PF, PICO, PIMO, PJW, PK, PLE, PMTA, 
POLAR, POMPUI, PORT, POST, PPM, PPPM, PR9, PRAKIT, PRECHA, PRIME, PRIN, PRO, PROUD, PTL, RAM, RCI, RCL, RICH, RICHY, RJH, ROCK, ROH, RP, RPC, RPH, 

RS, RSP, S, S11, SAFARI, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SANKO, SAUCE, SAWAD, SAWANG, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SEG, SF, SFP, SGF, SIAM, SIMAT, 
SINGER, SISB, SKE, SKN, SKY, SLP, SMART, SMT, SOLAR, SONIC, SPA, SPCG, SPG, SPORT, SPVI, SQ, SR, SSC, SSP, STAR, STARK, STEC, STHAI, STI, STPI, SUC, 

SUN, SUPER, SUTHA, SVH, SVOA, SWC, SYMC, T, TACC, TAPAC, TBSP, TC, TCC, TCCC, TCJ, TCMC, TCOAT, TEAM, TEAMG, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, 
THL, THMUI, TIGER, TITLE, TIW, TK, TKN, TKS, TM, TMI, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPAC, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPLAS, TPOLY, TQM, TR, TRC, TRT, 

TRUBB, TSE, TSF, TSI, TSR, TSTE, TTA, TTI, TTT, TTW, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPA, UPF, UPOIC, UREKA, UT, UTP, UVAN, VARO, 
VCOM, VI, VIBHA, VL, VNG, VPO, VRANDA, WAVE, WG, WIN, WINNER, WORK, WORLD, WP, WPH, WR, YCI, ZIGA, ZMICO 

Explanations 

Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of 
November 30, 2018) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC. 

 


