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ราชธานีลิสซ่ิง – THANI 
ยังไม่ได้เป้า แต่เร่งได้ 
THAILAND | SET | FIN | COMPANY UPDATE  
BLOOMBERG THANI TB : REUTERS THANI.BK                                                           TYPE: Cyclical Stock 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
สินเชื่อ 1Q66 ยงัต ่ำกว่ำเป้ำ แต่คำดเร่งตัวขึน้ได้ 
สินเช่ือ 1Q66 ของ THANI ยงัต ่ำกวำ่เป้ำทัง้ปีที่ตัง้ไวว้ำ่จะปลอ่ยสินเช่ือเพิ่ม 30 พนัลบ. หรือเป็นอตัรำ
กำรเติบโตประมำณ  12 –  15 % โดย 1Q66 ปลอ่ยได ้7 พนัลบ. หรือเพียง 2% เนื่องจำกยอดขำยบำ้น
ชะลอตวั ท ำใหล้กูคำ้ในกลุม่ดงักลำ่วชะลอกำรลงทนุในกำรซือ้รถบรรทกุไป แต่ทำง THANI ยงัคงเปำ้
ไวเ้หมือนเดิม เนื่องจำกมองว่ำกำรท่องเที่ยวที่ฟ้ืนตวั และภำคกำรเกษตรที่ดีขึน้  รวมไปถึงแรงกระตุน้
จำกรฐับำลใหม ่จะท ำใหม้ีควำมตอ้งกำรรถบรรทกุเพิ่มสงูขึน้ นอกจำกนีก้ำรปรบัเปลีย่นมำตรฐำนกำร
ปลอ่ยไอเสยีในปีหนำ้จะท ำใหร้ำคำรถบรรทกุสงูขึน้ สง่ผลดีต่อยอดกำรปลอ่ยสนิเช่ือของบรษัิทดว้ย 
 
NPL ยงัเพิ่ม แต่เพิ่มในอัตรำชะลอลง ท ำให้กำรตั้งส ำรองลดลง 
NPL ของ THANI ใน 1Q66 ยงัคงเพิ่มสงูขึน้เป็น 2.66% จำก 2.52% ใน 4Q65 แต่อตัรำกำรเพิ่มยงั
นอ้ยกว่ำ 4Q65 โดย 1Q66 THANI มี NPL 1.4 พนัลบ. เพิ่มขึน้ 7.5% q-q จำก 4Q65 ที่มี NPL 1.3 
พนัลบ. ซึ่งมี NPL เพิ่มขึน้ 8.8% q-q จำกกำรที่เศรษฐกิจเริม่ฟ้ืนตวั และท ำใหล้กูคำ้กลบัมำผ่อนช ำระ
ไดด้ีมำกขึน้ ประกอบกบักำรเรง่แกปั้ญหำ NPL ของ THANI เอง ทัง้กำรเรง่สง่ฟ้อง และกำรเรง่ยึดรถ
คืนจำกลกูคำ้ที่มีปัญหำ สง่ผลใหก้ำรตัง้ส  ำรองของ THANI ลดลงเหลอื 182 ลบ. จำก 4Q65 ที่มีกำรตัง้ 
236 ลบ. แต่ก็แรกมำดว้ยค่ำใชจ้่ำยทำงกฎหมำย และค่ำใชจ้่ำยในกำรยึดรถคืนที่เพิ่มสงูขึน้ ในช่วงที่
เหลือของปีกำรฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจที่ดีตอ่เนื่องน่ำจะท ำให ้NPL ทยอยลดลง และท ำใหค้่ำใชจ้่ำยทำง
กฎหมำย และคำ่ใชจ้่ำยในกำรยดึรถคืนลดลงดว้ย 
 
ยงัคงประมำณกำรก ำไร และยงัคงรำคำพืน้ฐำน 4.50 บำท แนะน ำ “ซือ้” 
ทำงฝ่ำยยงัคงประมำณกำรก ำไรปี 66 ของ THANI ไวเ้หมือนเดิมที่ 1.9 พันลบ. เพิ่มขึน้ 9.6% y-y 
ถึงแมว้ำ่ก ำไร 1Q66 จะคิดเป็น 23.4% ของประมำณกำรทัง้ปี โดยมองวำ่ผลประกอบกำรจะเรง่ตวัขึน้
ไดจ้ำกสินเช่ือที่เติบโต และกำรตัง้ส  ำรองที่ลดนอ้ยลง ยงัคงรำคำพืน้ฐำนไวท้ี่ 4.50 บำท ยงัมีสว่นตำ่ง
จำกรำคำหุน้ในปัจจบุนัพอสมควร จึงยงัคงแนะน ำ “ซือ้ 
 
 

   
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Ref. No.: CO2566_0606 

Key Point 
สินเช่ือ 1Q66 ยังต ่ำกว่ำเป้ำท่ีต้ังไว้ แต่กำรฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ กำร

ได้รัฐบำลใหม่ รวมไปถึงรำคำรถบรรทุกท่ีจะปรับเพ่ิมสูงข้ึน คำดว่ำจะส่งผลดี
ต่อกำรเติบโตของสินเช่ือในช่วงท่ีเหลือของปี ทำง THANI จึงยังคงเป้ำกำร
ปล่อยสินเช่ือไว้ท่ี 12 – 15% เหมือนเดิม NPL ยังคงเพ่ิมสูงข้ึนอยู่ แต่เพ่ิมข้ึนใน
อัตรำท่ีลดลง ท ำให้ THANI มีกำรปรับลดระดับกำรต้ังส ำรองลง และคำดว่ำ
สถำนกำรณ์จะดีข้ึนเร่ือย ๆ ทำงฝ่ำยยังคงประมำณกำรก ำไร และคงรำคำ
พ้ืนฐำน 4.50 แนะน ำ “ซ้ือ” 

ราคาปิด (บาท) 3.58

ราคาพื้นฐาน (บาท) 4.50 (+31.15%)
(สว่นตา่งราคาหุน้ + ผลตอบแทนเงนิปันผล)

ขอ้มลูบรษิทั

จ านวนหุน้ช าระแลว้ (ลา้นหุน้): 5,663    

มูลคา่ตลาด (ลา้นบาท):

มูลคา่ตลาด (ลา้นเหรยีญสหรัฐ):

ชว่งราคา 52 สัปดาห-์สงู/ต า่ (บาท): 4.76/3.46

การซือ้ขายเฉลีย่ 3 เดอืนยอ้นหลัง (ลา้นหุน้/วนั): 11.352

ราคาพาร ์(บาท): 1.00

ผูถ้อืหุน้ใหญ่ (%)

1. บรษัิท ธนชาต เอสพวี ี1 จ ากัด 56.8

2. RAFFLES NOMINEES (PTE) LIMITED 5.6

3. บรษัิท ทนุธนชาต จ ากัด (มหาชน) 3.8

ราคา VS ดชัน ีSET

ทีม่า: Bloomberg, PSR

สรุปขอ้มลูทางการเงนิส าคญั

งบรวมสิน้สดุ ธ.ค. 2564 2565 2566E 2567E

รายได(้ลา้นบาท) 3,313 3,518 3,820 3,941

ก าไร(ลา้นบาท) 1,709 1,753 1,921 2,180

ก าไรตอ่หุน้(บาท) 0.30 0.34 0.35 0.35

P/E(X) 11.86 10.49 10.09 10.09

BVPS(บาท) 2.04 2.22 2.38 2.38

P/B(X) 1.75 1.62 1.50 1.50

เงนิปันผลตอ่หุน้(บาท) 0.17 0.19 0.20 0.20

Dividend Yield (%) 4.75 5.24 5.45 5.45

หนี้สนิตอ่ทนุสทุธ (ิX) 3.26 3.36 3.22 3.11

ROE(%) 15.27 14.65 14.96 15.71

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR คาดการณ์

**อา้งองิราคาปิดลา่สดุ

วธิปีระเมนิมลูคา่

P/B'66 (1.9x)

อดสิรณ์ มุ่งพาลชล

นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย ์# 18577

โทร: 66 2 635 1700 # 497
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Financials

งบก าไรขาดทนุ Valuation Ratios

งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., ลา้นบาท 2564 2565 2566E 2567E งบรวมสิน้สดุ ธ.ค. 2564 2565 2566E 2567E

รายไดด้อกเบีย้สทุธิ 3,430 3,511 3,895 4,002 P/E (X), adj. 11.86 10.49 10.09 10.09

รายไดค้า่ธรรมเนยีมสทุธิ (913) (926) (1,044) (1,070) P/B (X), adj. 1.75 1.62 1.50 1.50

รายไดท้ีไ่ม่ใชด่อกเบีย้อืน่ 2,517 2,585 2,850 2,933 ผลตอบแทนเงนิปันผล (%) 4.75 5.24 5.45 5.45

รายไดท้ีไ่ม่ใชด่อกเบีย้รวม 796 933 970 1,009

รายไดจ้ากการด าเนนิงาน 3,313 3,518 3,820 3,941 อตัราการเตบิโต 

คา่ใชจ้า่ยในการด าเนนิงาน 585 774 799 825 งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., % 2564 2565 2566E 2567E

ก าไรกอ่นส ารองและภาษี 2,729 2,744 3,021 3,116 รายไดด้อกเบีย้สทุธิ -2.43 2.35 10.93 2.77

ส ารองหนี้สญู (586) (555) (620) (391) รายไดจ้ากการด าเนนิงานรวม 3.56 6.17 8.59 3.18

ก าไรกอ่นภาษี 2,143 2,189 2,401 2,725 ก าไรก่อนภาษี -7.79 2.16 9.67 13.52

ภาษีจา่ย (434) (436) (480) (545) ก าไรสทุธ,ิ ปรับปรุง -8.12 2.55 9.59 13.52

ก าไรหลงัภาษี 1,709 1,753 1,921 2,180

สว่นทีไ่ม่มอี านาจควบคมุของบรษัิทยอ่ย (0) (0) 0 0 อตัราการท าก าไร

ก าไรสทุธ,ิ ตามรายงาน 1,709 1,753 1,921 2,180 งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., % 2564 2565 2566E 2567E

ก าไรสทุธ,ิ ปรบัปรุง 1,709 1,753 1,921 2,180 ผลตอบแทนจากสนิทรัพยม์รีายได ้ 7.05 6.80 6.90 6.90

ตน้ทนุทางการเงนิ 2.49 2.40 2.50 2.50

ขอ้มลูตอ่หุน้ สว่นตา่งอัตราดอกเบีย้สทุธิ 5.17 5.05 5.09 5.09

งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., บาท 2564 2565 2566E 2567E

ก าไรตอ่หุน้, ตามรายงาน 0.30 0.34 0.35 0.35 อตัราสว่นการเงนิส าคญัๆ

ก าไรตอ่หุน้, ปรับปรุง 0.30 0.34 0.35 0.35 งบรวมสิน้สดุ ธ.ค. 2564 2565 2566E 2567E

เงนิปันผลตอ่หุน้ 0.17 0.19 0.20 0.20 ROE (%) 15.27 14.65 14.96 15.71

มูลคา่ตามบัญชตีอ่หุน้ 2.04 2.22 2.38 2.38 ROA (%) 3.50 3.40 3.49 3.78

สัดสว่นหนี้สนิ/ทนุ (X) 3.26 3.36 3.22 3.11

งบแสดงฐานะการเงนิ NPL (%) 3.77 2.75 2.50 2.50

งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., ลา้นบาท 2564 2565 2566E 2567E

เงนิสด 476 650 452 727 งบกระแสเงนิสด

รายการระหวา่งธนาคาร 54,175 59,059 62,012 65,112 งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., ลา้นบาท 2564 2565 2566E 2567E

สนิทรัพยอ์นุพันธ์ (5,333) (6,067) (6,067) (6,067) กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนนิงาน 

เงนิลงทนุ (1,470) (1,537) (1,971) (2,245) ก าไรก่อนภาษี 0 0 0 0

สนิเชือ่รวมและดอกเบีย้คา้งรับ 47,371 51,455 53,974 56,801 รายการปรับปรุง 0 0 0 0

ลบ ส ารอง 0 0 0 0 การเปลีย่นแปลงทนุหมุนเวยีน 0 0 0 0

สนิเชือ่และดอกเบีย้คา้งรับสทุธิ 67 76 80 84 เงนิสดจากกจิกรรมด าเนนิงาน 0 0 0 0

สนิทรัพยอ์ืน่ 754 1,064 1,143 1,230 อืน่ๆ 0 0 0 0

สนิทรพัยร์วม 49,223 53,909 56,130 59,350 เงนิสดสทุธจิากการด าเนนิงาน 0 0 0 0

เงนิฝาก 0 0 0 0 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทนุ 

รายการระหวา่งธนาคาร 8,703 9,941 10,240 10,547 เงนิสดรับจากการขาย(จา่ย)เงนิลงทนุ 0 0 0 0

หนี้สนิจา่ยคนืเมือ่ทวงถาม 0 0 0 0 อืน่ๆ 0 0 0 0

หนี้สนิอนุพันธ์ 333 275 281 287 เงนิสดสทุธจิากการลงทนุ 0 0 0 0

เงนิกูย้มื 139 156 171 188 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจัดหา

หนี้สนิอืน่ 293 278 293 293 ออกหุน้สามัญ 0 0 0 0

หนีส้นิรวม 37,657 41,548 42,817 44,912 เงนิกูส้ทุธ ิหกัการจา่ยคนืหนี้ 0 0 0 0

ทนุช าระแลว้ 5,663 5,663 5,663 5,663 เงนิปันผล 0 0 0 0

ก าไรสะสม 5,584 6,378 7,330 8,454 อืน่ๆ 0 0 0 0

ส ารองอืน่ 320 320 320 320 เงนิสดสทุธจิากการจดัหาเงนิ 0 0 0 0

สว่นของผูถ้อืหุน้ 11,567 12,361 13,313 14,437 เงนิสดเปลีย่นแปลงสทุธิ 0 0 0 0

ผูม้สีว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคมุ 0 0 0 0 ผลกระทบจากอัตราแลกเปลีย่น 0 0 0 0

สว่นผูถ้อืหุน้รวม 11,567 12,361 13,313 14,437 เงนิสด/เทยีบเทา่เงนิสดปลายงวด 0 0 0 0

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR คาดการณ์

**อา้งองิราคาปิดลา่สดุ
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Fact Sheet

ขอ้มลูเบือ้งตน้ ความเสีย่ง

ทีอ่ยู:่ 1. ความเสีย่งจากความผันผวนของอัตราดอกเบีย้

2. ความเสีย่งจากการพึง่พงิสนิเชือ่จากสถาบันการเงนิเป็นหลัก

3. ความเสีย่งดา้นคณุภาพของลกูหนี้

โทรศัพท:์ 0-2440-0844

โทรสาร: 0-2440-0848

URL:

ตลาด/กลุม่/หมวดธรุกจิ:

การด าเนนิธุรกจิ พฒันาการทีส่ าคญั

โครงสรา้งรายได ้ณ วนัที่ สรุปขอ้มลูทางการเงนิส าคญั

ลา้นบาท 1Q66 4Q65 3Q65 2Q65 1Q65

รายได ้ 1,191      1,131      1,130      1,100      1,083      

ก าไรก่อนส ารอง 2,441      2,441      2,441      2,441      2,441      

ก าไรสทุธิ 450         353         453         492         455         

สนิทรัพยร์วม 54,937    53,909    53,822    52,317    50,617    

หนี้สนิรวม 42,126    41,548    41,818    40,766    38,595    

สว่นผูถ้อืหุน้ 12,811    12,361    12,004    11,551    12,022    

EPS (บาท) 0.08        0.06        0.08        0.09        0.08        

BVPS (บาท) 2.26        2.18        2.12        2.04        2.12        

NIM (%) 4.85        4.85        5.01        5.02        5.06        

NPL (%) 2.66        2.52        2.58        2.53        3.09        

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR

โครงสรา้งสนิเชือ่ ณ วนัที่ ขอ้มลูเปรยีบเทยีบบรษิทัใกลเ้คยีง* ณ วนัที่

หลกัทรพัย์ ส ิน้สดุ Mkt Cap. P/E P/BV Div Yield

(ลา้นบาท) (x) (x) (%)

Ratchthani  Leas ing PCL

THANI TB 3/23 20,274    11.5 na 4.7

Srisawad Corp PCL

SAWAD TB 3/23 72,091    15.6 2.9 3.4

Muangthai  Capita l  PCL

MTC TB 3/23 81,620    17.1 2.8 2.5

SCB X PCL

SCB TB 3/23 346,812  9.0 0.8 6.5

ทีม่า: Bloomberg, PSR

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR

อาคารสนิสาธรทาวเวอร์ ชัน้ 11 UP, 

77/35-36 ถนนกรุงธนบรุ ีแขวงคลองตน้

ไทร เขตคลองสาน กทม

การใหบ้รกิารเชา่ซือ้ทรัพยส์นิและบรกิารเชา่ทรัพยส์นิแบบลสิซิง่และใหบ้รกิาร

ธรุกจิทีเ่กีย่วเนื่องกับธรุกจิหลัก  โดยเนน้ลกูคา้กลุม่หลักคอืรถบรรทกุทัง้รถใหม่

และรถใชแ้ลว้

www.ratchthani .com

- ปี 2563 ไดอ้ันดับเครดติ A- แนวโนม้คงทีจ่าก TRIS Rating

- ปี 2561 จัดตัง้บ. อารท์เีอ็น อนิชวัรันส  ์โบรกเกอร ์จ ากัด ด าเนนิธรุกจินายหนา้

ประกันวนิาศภัย และนายหนา้ประกันชวีติ

- ปี 2560 ไดรั้บคัดเลอืกใหเ้ขา้ค านวณในดัชนี MSCI Global  Smal l  Cap

- ปี 2557 เปิดสาขาใหม่ทีห่าดใหญ่ และนครสวรรค์

SET/ธรุกจิการเงนิ/เงนิทนุและหลักทรัพย์

31 March 2023

- ปี 2554 เพิม่ทนุแบบ RO ใหก้ับธ.ธนชาต ิและมสีัดสว่นการถอืหุน้ 65.18%

17 พฤษภาคม 2566

*ขอ้มูลอา้งองิก าไรตอ่หุน้ มูลคา่ทางบัญช ีและปันผลตอ่หุน้ 12 เดอืนลา่สดุ

31 มนีาคม 2566

31 มนีาคม 2566

      
        
   

      
            
         

   

     
   

        
   

  Luxury

23%
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ไดร้บัการรบัรอง CAC

2S AJ ADVANC AIE AIRA AF AKP AYUD AMA

AMANAH AMATA AMATAV AP ASP ASK AI ASIAN AS

AWC BCP BAFS BBL BCH BKI BLA BSBM BAY

BPP BANPU BEC B BE8 BWG BGC PDI BTS

BRR CIG CEN CNS CPN CENTEL CRC CMC CPF

CHEWA CM CHOW CPI CIMBT COL COM7 CGH CPALL

CPL CSC DELTA DEMCO TIP DRT DIMET DTC DCC

ETC ECL EPG EP ESTAR ETE EASTW EGCO EA

XO FE FSS FTE FNS FSMART FPI GCAP GJS

GSTEEL GEL GFPT GC GGC GPSC GBX GLOW GLOD

GPI GULF GUNKUL HTC HANA HARN HEMP HENG HMPRO

ICC ICHI IFS INSURE IVL IRC ILINK ITEL INET

INTUCH IRPC JR JKN KBANK KCE KGI KSL KBS

CHOTI KKP KWG K KTB KCAR KTC LPN LRH

LH LHFG L&E LHK MAJOR MALEE MATCH MBKET MBK

MC MCOT META MSC MFEC MILL MINT M MONO

MOONG MTI MTC MBAX NBC NINE NMG NEP TIDLOR

NOBLE NOK OCC OGC ORI PAP PK PATO PG

PL PHOL PLANB PLANET PTECH INOX PSTC PPPM PDJ

PR9 PREB PSL PE PM PPP PT PB PRG

PRM PRINC PDG PPS PROS PSH PTG PTTEP PTTGC

PTT PYLON QTC QLT Q-CON QH RML RATCH THANI

RWI S&J SNP SORKON SPACK SAAM SABINA SPI SPC

SCG SMIT SMPC SSI SAK SIRI SC SCN SCGP

SE-ED SEAOIL CFRESH SELIC SENA SSP 7UP SCCC MAKRO

SSSC SGP SKR SINGER STOWER SNC SAT STA STGT

SRICHA SITHAI VIH SPRC SST SCM SPALI SSF SUSCO

SVI SYMC SMK SYNTEC TMILL TKS TKT TAKUNI TSTH

TAE TFI TGH KASET TNR TOPP TOP TOG TPP

TPA TFMAMA THRE TRU TSC TSTE TU TVO WACOAL

TWPC THCOM TFG THREL TVI TCAP TNP THIP TNL

BROOK ERW LANNA NKI PLAT SCC SCB TASCO TIPCO

TRT TISCO TTB TMT DTAC TPCS TNITY III TRUE

TTCL U UBIS UEC UKEM UV UOBKH VGI VNT

WHA WHAUP WICE WIIK YUASA TVD

ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้รว่ม CAC

AH ALT ADB ASW B52 BBGI BRI MME CBG

CAZ CI CMCF CHG CV CPW CPR DHOUSE DOHOME

ECF EVER FLOYD J JTS JMT KEX KCC MEGA

NCAP NER NONA NRF PIMO OR RBF RS SANKO

GLOBAL STECH SA SFLEX SVT SUPER TKN TMI TMD

TSI VARO VIBHA VCOM W WIN

เวน้วรรค

AQUA ARROW APCO EKH LDC SIS SSS

ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทุจริต (Thai 

CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (ข้อมูล ณ วันที่ 7 กรกฏาคม 2565)
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 โครงสรา้งกลุม่อตุสาหกรรม 

ชือ่กลุม่อตุสาหกรรม ชือ่หมวดธุรกจิ ชือ่ยอ่ดชันี

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธรุกจิการเกษตร AGRI

อาหารและเครือ่งดืม่ FOOD

สนิคา้อุปโภคบรโิภค แฟชัน่ FASHION

ของใชใ้นครัวเรอืนและส านักงาน HOME

ของใชส้ว่นตัวและเวชภัณฑ์ PERSON

ธรุกจิการเงนิ ธนาคาร BANK

เงนิทนุและหลักทรัพย์ FIN

ประกันภัยและประกันชวีติ INSUR

สนิคา้อุตสาหกรรม ยานยนต์ AUTO

วสัดอุุตสาหกรรมและเครือ่งจักร IMM

บรรจภัุณฑ์ PKG

กระดาษและวสัดกุารพมิพ์ PAPER

ปิโตรเคมแีละเคมภัีณฑ์ PETRO

เหล็ก STEEL

อสังหารมิทรัพยแ์ละก่อสรา้ง วสัดกุ่อสรา้ง CONMAT

บรกิารรับเหมาก่อสรา้ง CONS 

พัฒนาอสังหารมิทรัพย์ PROP

กองทนุรวมอสังหารมิทรัพยแ์ละ PF&REIT 

กองทรัสตเ์พือ่การลงทนุในอสังหารมิทรัพย์

ทรัพยากร พลังงานและสาธารณูปโภค ENERG

เหมอืงแร่ MINE

บรกิาร พาณชิย์ COMM

สือ่และสิง่พมิพ์ MEDIA

การแพทย์ HELTH

การทอ่งเทีย่วและสันทนาการ TOURISM

บรกิารเฉพาะกจิ PROF

ขนสง่และโลจสิตกิส์ TRANS

เทคโนโลยี ช ิน้สว่นอเิล็กทรอนกิส์ ETRON

เทคโนโลยสีารสนเทศและการสือ่สาร ICT

ค านยิามชนดิของหุน้

Blue Chip Stock : หุน้ทีม่พีืน้ฐานทีด่ทีีส่ดุในกลุม่

Growth Stock : หุน้ทีม่อีัตราการเตบิโต 2 ปีตอ่เนื่องเฉลีย่ไม่ต า่กวา่ 15%

Dividend Stock : หุน้ทีไ่ดรั้บอัตราผลตอบแทนเงนิปันผลอยา่งนอ้ย 5%

Turnaround Stock : หุน้ทีม่ผีลประกอบการฟ้ืนตัวดขี ึน้

Defens ive Stock : หุน้ทีม่เีสถยีรภาพ

Hidden Asset Stock : หุน้ทีม่สีนิทรัพยแ์อบแฝง

Cycl ica l  Stock : หุน้ตามวฎัจักรธรุกจิ

เกณฑใ์นการใหค้ าแนะน า

ผลตอบแทนเปรยีบเทยีบราคาพืน้ฐาน ค าแนะน า

> 15% ซือ้

> 5% - 15% ทยอยซือ้ / ซือ้เก็งก าไร

> 0% - 5% ถอื

0 <= ขาย

หมายเหตุ

PSR ไม่ไดพ้จิารณาค าแนะน าการลงทนุจากเพยีงแคช่ว่งผลตอบแทนการลงทนุเชงิปรมิาณ แตย่งัค านงึถงึปัจจัยเชงิคณุภาพ เชน่ผลตอบแทนเทยีบกับความเสีย่ง

ของหลักทรัพย,์ บรรยากาศการลงทนุในตลาด, อัตราการปรับตัวขึน้ของราคาหุน้,ปัจจัยเร่งของราคาหุน้ รวมถงึ แรงเก็งก าไรในหลักทรัพย ์ก่อนค าแนะน าขัน้สดุทา้ย
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ฝ่ายวเิคราะหห์ลกัทรพัย์

กลยุทธก์ารลงทนุและวเิคราะหท์างเทคนคิ เลขทะเบยีน โทรศพัท์ กลุม่อตุสาหกรรม

ธรีดา ชาญยิง่ยงค์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #9501 02 635 1700 ตอ่ 487

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

ชตุกิาญจน ์สันตเิมธวริุฬ นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #37928 02 635 1700 ตอ่ 494

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

ญานนิท ์อภชิาตสิกุลวงศ์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #41993 02 635 1700 ตอ่ 532 ยานยนต์

ผูช้ว่ยนักวเิคราะหก์ารลงทนุป้จจัยทางเทคนคิ

ดนัยภัทร เนตรพทิรู, CFA นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #111498 02 635 1700 ตอ่ 498

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

กติต ิบัวบงึ นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #038313 02 635 1700 ตอ่ 488 บรกิารรับเหมาก่อสรา้ง พัฒนาอสังหารมิทรัพย์(นคิมอุตสาหกรรม)

เทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร

ฐนพงษ์ แซโ่ล ้ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

พศตุม ์โงววิฒัน์ชยั ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

วชัรพล สรา้งกุศล ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ปจัจยัพืน้ฐาน เลขทะเบยีน โทรศพัท์ กลุม่อตุสาหกรรม

สยาม ตยิานนท์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #17970 02 635 1700 ตอ่ 483 ขนสง่และโลจสิตกิส ์สือ่และสิง่พมิพ์

รัศดา ทวแีสงสกุลไทย นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #17972 02 635 1700 ตอ่ 482 เกษตรและอาหาร ชิน้สว่นอเิล็คทรอนคิส์

พลังงาน ปิโตรเคม ีพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

อดสิรณ์ มุง่พาลชล นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #18577 02 635 1700 ตอ่ 497 ธนาคาร เงนิทนุหลักทรัพย์ ประกันภัย

ธนกิ กัณฑะพงศ์ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ทศวรรณ ธรรมสขุ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ณัฐนนท ์มนตข์ลัง ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ฐานขอ้มูลและการผลติ

มนันพัทธ ์ยืนยงวฒันากร
ขนษิฐา ศรีวงค์

นันทณ์ภัส ธนสวุรรณาพงศ์

เรยีบเรยีงและแปลภาษา

ไชยยศ องิคสรรัตน์
ธฤตวตั เสมใจดี

นกัออกแบบกราฟิก

ภวกิาวรนิท ์เงยไพบลูย์
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กำรเปิดเผยข้อมูลและค ำสงวนสิทธ์ิ 
ขอ้มลูและเนือ้หำสำระที่ปรำกฎในเอกสำรเผยแพรฉ่บบันีจ้ดัท  ำและเผยแพรโ่ดยบรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลปิ (ประเทศไทย) จ  ำกดั (มหำชน) ภำยใตข้อ้ก ำหนดของส ำนกังำน
คณะกรรมกำรก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัย ์(ก.ล.ต.)  กำรอำ้งถึง “PST” ในรำยงำนฉบบันี ้ใหห้มำยควำมถึง บรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ  ำกดั (มหำชน) 
ยกเวน้มีกำรก ำหนดเป็นอยำ่งอ่ืน เม่ือทำ่นไดร้บัหรอือำ่นรำยงำนฉบบันีแ้ลว้ ทำ่นตกลงที่จะปฎบิตัิตำมขอ้ก ำหนดและเง่ือนไขดงัตอ่ไปนี ้
 
ขอ้มลูและเนือ้หำสำระในเอกสำรเผยแพรฉ่บบันีจ้ดัท  ำขึน้โดยมีวตัถปุระสงคเ์พ่ือใชง้ำนสว่นบคุคลเทำ่นัน้ โดยลิขสิทธ์ิเป็นกรรมสิทธ์ิของ PST แตเ่พียงผูเ้ดียว บรษัิทฯ ขอสงวน
ลิขสิทธ์ิ หำ้มใชห้รอืเปิดเผยขอ้มลูและเนือ้หำสำระในรำยงำนฉบบันีต้อ่สำธำรณชนโดยไมไ่ดร้บัอนญุำต หำ้มคดัลอกหรอืท ำซ  ำ้รำยงำนฉบบันี ้ไมว่ำ่ทัง้หมดหรอืบำงสว่น โดย
ไมไ่ดร้บัอนญุำตจำก PST ก่อน ยกเวน้กำรคดัลอกรำยงำนทัง้ฉบบัเพ่ือใชเ้ผยแพรภ่ำยในเทำ่นัน้ หำกทำ่นไดร้บัรำยงำนฉบบันีโ้ดยไมไ่ดต้ัง้ใจ โปรดลบหรอืท ำลำยรำยงำนฉบบั
นี ้และแจง้กลบัผูส้ง่ทนัที 
 
รำยงำนฉบบันีจ้ดัท  ำและเผยแพรโ่ดย PST เพ่ือใชเ้ป็นขอ้มลูอำ้งอิงเทำ่นัน้  ขอ้มลู หรอืควำมคิดเห็นใดๆ ที่ปรำกฎในรำยงำนฉบบันี ้ ไมไ่ดเ้ป็นหรอืถือเป็นกำรชกัชวนหรอื
เสนอแนะเพ่ือวตัถปุระสงคใ์นกำรซือ้หรอืขำยหลกัทรพัย ์ กำรลงทนุ หรอือนพุนัธ์ใดๆ แตอ่ยำ่งใด ขอ้มลูและควำมคิดเห็นตำ่งๆ ในรำยงำนฉบบันีท้ำง PST พิจำรณำแลว้วำ่ 
ถกูตอ้งในขณะจดัพิมพ ์รำยงำนฉบบันีย้งัรวมถึงขอ้มลูที่ทำง PST ไดร้บัจำกบคุคลทีส่ำม ซึง่แหลง่ที่มำของขอ้มลูดงักลำ่วโดยทั่วไป มกัจะมีกำรเปิดเผยไวใ้นรำยงำนดว้ย ทำง 
PST ไดก้ ำหนดขัน้ตอนที่เหมำะสม เพ่ือตรวจสอบใหแ้น่ใจวำ่ขอ้มลูดงักลำ่วถกูตอ้ง แตท่ัง้นี ้ PST มิอำจรบัรองควำมถกูตอ้งหรอืควำมสมบรูณข์องขอ้มลูดงักลำ่วได ้  กำร
ด ำเนินกำรซือ้ขำยโดยอำ้งอิงรำยงำนฉบบันีถื้อเป็นควำมเสี่ยงของนกัลงทนุแตเ่พียงผูเ้ดียว โดย PST จะไมร่บัผิดชอบใดๆ ตอ่ผลที่ตำมมำ ทัง้นีร้ำคำหลกัทรพัยแ์ละอนพุนัธ์
อำจมีเปลี่ยนแปลงเคลื่อนไหวอยำ่งรวดเรว็และเกินคำด และผลกำรด ำเนินงำนในอดีตไมจ่  ำเป็นตอ้งเป็นเครือ่งบง่ชีถ้ึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต 
 
รำยงำนฉบบันืมิ้ไดจ้ดัท  ำขึน้เพ่ือวตัถปุระสงคใ์นกำรลงทนุ สถำนะทำงกำรเงิน และตำมควำมตอ้งกำรเฉพำะเจำะจงใดๆ ของบคุคลใดบคุคลหนึ่งที่ไดร้บัรำยงำนฉบบันี ้  นกั
ลงทนุจงึควรขอค ำแนะน ำจำกทีป่รกึษำทำงกฎหมำย ภำษี และกำรลงทนุของทำ่นเองในกำรวิเครำะหท์ี่เป็นอิสระ เพ่ือประกอบกำรตดัสินใจถึงควำมเหมำะสมในกำรเขำ้
ลงทนุในหลกัทรพัย ์หรอืกลยทุธก์ำรลงทนุใดๆ ที่กลำ่วถึง หรอืแนะน ำในรำยงำนฉบบันี ้และพงึตระหนกัวำ่คำดกำรณแ์นวโนม้ในอนำคตอำจไมเ่กิดขึน้จรงิ รำยงำนฉบบันีมิ้ได้
มีเจตนำเพื่อใชห้รอืถือเป็นกำรเสนอขำยหรอืชกัจงูใหท้  ำกำรซือ้หรอืขำยหลกัทรพัยท์ี่อำ้งถึงในรำยงำนดงักลำ่วไมว่ำ่ในกรณีใดๆ ก็ตำม ข้อมลูที่อำ้งถึงในรำยงำนบทวิเครำะห์
ฉบบันีอ้ำจไดม้ำจำกบรกิำรขอ้มลูกำรซือ้ขำยและสถิติ และจำกแหลง่ขอ้มลูอ่ืนๆ ซึง่ทำงบรษัิทฯ พิจำรณำแลว้เหน็วำ่มีควำมน่ำเชื่อถือได ้  ทั้งนี ้ บรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลิป 
(ประเทศไทย) จ  ำกดั (มหำชน) หรอืบรษัิทใดๆ ในกลุม่บรษัิทฯ/บรษัิทในเครอืไมร่บัประกนัควำมถกูตอ้งหรอืควำมสมบูรณข์องขอ้มลูดงักลำ่ว ดว้ยเหตนีุจ้งึไมค่วรอำ้งอิงขอ้มลู
ดงักลำ่ว ทัง้นีค้วำมเห็น กำรคำดกำรณ ์สมมติฐำน ประมำณกำร กำรประเมินคำ่ และรำคำตำ่งๆ ที่ปรำกฎในรำยงำนฉบบันีอ้ำ้งอิงตำมวนัที่ที่ระบไุวใ้นรำยงำนดงักลำ่วเทำ่นัน้ 
และอำจเปลี่ยนแปลงไดโ้ดยมิตอ้งแจง้ใหท้รำบลว่งหนำ้ 
 
ขอ้ส  ำคญั:  ทำ่นตอ้งรบัทรำบถึงขอ้ก ำหนดและเง่ือนไขในกำรเปิดเผยขอ้มลูและค ำสงวนสิทธ์ิดงักลำ่วนี ้ ซึง่ถือเป็นสว่นหนึ่งของรำยงำนบทวิเครำะห ์ กำรรบัและกำรน ำ
รำยงำนฉบบันีไ้ปใชต้อ่ตอ้งเป็นไปตำมขอ้ก ำหนดและเง่ือนไขในกำรเปิดเผยขอ้มลูและค ำสงวนสิทธด์งักลำ่วทกุประกำร ทัง้นี ้ ทำ่นสำมำรถขอรำยละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบั
บรษัิทผูอ้อกหลกัทรพัยแ์ละหลกัทรพัยท์ี่กลำ่วถึงในรำยงำนบทวิเครำะหฉ์บบันี ้
 
กำรรบัรอง:  นกัวิเครำะหท์ี่จดัท  ำรำยงำนบทวิเครำะหฉ์บบันีข้อรบัรองวำ่ ควำมเห็นตำ่งๆ ที่ปรำกฎในรำยงำนบทวิเครำะหฉ์บบันีเ้ป็นมมุมองสว่นตวัของนักวิเครำะหท์ี่มีตอ่
บรษัิทผูอ้อกหลกัทรพัย ์ และ/หรอืหลกัทรพัยด์งักลำ่ว โดยที่นกัวิเครำะหมิ์ไดมี้ผลประโยชนท์บัซอ้น และไมมี่สว่นใดของผลตอบแทนที่นกัวิ เครำะหไ์ดร้บัทัง้ในอดีต ปัจจบุนั 
และในอนำคตเก่ียวขอ้งกบักำรใหค้วำมเห็นหรอืค  ำแนะน ำเฉพำะเจำะจงใดๆ ที่ปรำกฎอยูใ่นรำยงำนบทวิเครำะหฉ์บบันี ้ไมว่ำ่โดยทำงตรงหรอืทำงออ้ม 
 
บรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ  ำกดั (มหำชน) หรอืผูท้ี่เก่ียวขอ้งหรือมีควำมสมัพนัธก์บั PST รวมถึงแตไ่มจ่  ำกดัเฉพำะเจำ้หนำ้ที่ กรรมกำร พนกังำน หรอืบคุคลที่
เก่ียวขอ้งในกำรจดัเตรยีมหรอืออกรำยงำนฉบบันีส้ำมำรถใหบ้รกิำรธุรกรรมทำงกำรเงินตำ่งๆ แก่องคก์รตำ่งๆ ทัง้ในประเทศไทยและทั่วโลก ซึง่รวมถงึแตไ่มจ่  ำกดัเฉพำะ
กิจกรรมเชิงพำณิชย/์วำณิชธนกิจ (รวมถึงกำรใหก้ำรสนบัสนนุ ที่ปรกึษำทำงกำรเงิน หรอืธุรกรรมกำรจดัจ  ำหน่ำยหลกัทรพัย)์ และกำรเป็นนำยหนำ้คำ้หลกัทรพัยห์รอืธุรกรรม
ซือ้ขำยหลกัทรพัย ์ทัง้นี ้PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีควำมสมัพนัธก์บั PST รวมถึงแตไ่มจ่  ำกดัเฉพำะเจำ้หนำ้ที่ กรรมกำร พนกังำน หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในกำรจดัเตรยีม
หรอืออกรำยงำนฉบบันีอ้ำจมีสว่นรว่มหรอืลงทนุในกำรท ำธุรกรรมกบับรษัิทผูอ้อกหลกัทรพัยท์ี่ปรำกฎในรำยงำนเผยแพรฉ่บบันี ้ และอำจมีกำรใหบ้รกิำรหรอืขอท ำธุรกิจกบั
บรษัิทผูอ้อกหลกัทรพัยด์งักลำ่ว  นอกจำกนี ้ PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีควำมสมัพนัธก์บั PST รวมถึงแตไ่ม่จ  ำกดัเฉพำะเจำ้หนำ้ที่ กรรมกำร พนกังำน หรอืบคุคลที่
เก่ียวขอ้งในกำรจดัเตรยีมหรอืออกรำยงำนฉบบันีอ้ำจใหค้  ำแนะน ำหรอืบรกิำรดำ้นกำรลงทนุแก่บรษัิทดงักลำ่ว และกำรลงทนุ หรอืกำรลงทนุอ่ืนๆ ที่เก่ียวขอ้งที่อำจปรำกฎใน
รำยงำนเผยแพรฉ่บบันี ้
 
PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีควำมสมัพนัธก์บั PST รวมถงึแต่ไม่จ ำกดัเฉพำะเจำ้หนำ้ที่ กรรมกำร พนกังำน หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในกำรจดัเตรยีมหรอืออกรำยงำนฉบบันีอ้ำจมี
กำรถือสถำนะซือ้หรอืขำยเป็นครัง้ครำวในหลกัทรพัยท์ี่อำ้งอิงในรำยงำนฉบบันี ้หรอืในสญัญำซือ้ขำยล่วงหนำ้ประเภทฟิวเจอรส์ หรอืออปชั่ นท่ีเก่ียวขอ้ง ซือ้หรอืขำย พรอ้มท ำกำรซือ้
หรอืขำย ณ รำคำที่ก ำหนด หรอืเขำ้รว่มในกำรท ำธรุกรรมใด ๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัหลกัทรพัยด์งักล่ำว และไดร้บัค่ำนำยหนำ้หรอืผลตอบแทนอื่นท่ีเก่ียวขอ้งกบัธรุกรรมดงักล่ำว  เงินลงทนุ
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อำจอยู่ในรูปแบบสกลุเงินต่ำงๆ เช่น สกลุเงินดอลล่ำรส์หรฐัฯ และยโูร ซึ่งอำจมีควำมเสี่ยงจำกควำมผนัผวนของอตัรำแลกเปลี่ยนระหว่ำงสกลุเงินดอลล่ำรส์หรฐั และยโูร หรอืสกลุ
เงินตรำต่ำงประเทศอื่นๆ กบัสกลุเงินทอ้งถ่ินของนกัลงทนุ ควำมผนัผวนดงักล่ำวอำจส่งผลกระทบในเชิงลบต่อมลูค่ำ รำคำ หรอืผลตอบแทนจำกเงินลงทนุ 
 
ภำยใตข้อบเขตของกฎหมำยที่อนญุำต PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีควำมสมัพนัธก์บั PST รวมถงึแต่ไม่จ ำกดัเฉพำะเจำ้หนำ้ที่ กรรมกำร พนกังำน หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในกำร
จดัเตรยีมหรอืออกรำยงำนฉบบันีอ้ำจเขำ้รว่มในธรุกรรมใด ๆ ดงักล่ำวขำ้งตน้ไดท้กุเมื่อ หรอือำจมีกำรถือหุน้ไม่ว่ำจะมีนยัส ำคญัหรอืไม่ก็ตำมในบรษัิท และกำรลงทนุ หรอืกำรลงทนุท่ี
เก่ียวขอ้งที่กล่ำวถงึในรำยงำนเผยแพรฉ่บบันี ้ ดว้ยเหตนุี ้ ขอ้มลูที่ทำง PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีควำมสมัพนัธก์บั PST ไดร้บั รวมถงึแต่ไม่จ ำกดัเฉพำะเจำ้หนำ้ที่ กรรมกำร 
พนกังำน หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในกำรจดัเตรยีมหรอืออกรำยงำนฉบบันีอ้ำจไม่ไดป้รำกฎในรำยงำนฉบบันี ้ โดย PST หรือบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีควำมสมัพนัธก์บั PST รวมถงึแต่ไม่
จ ำกดัเฉพำะเจำ้หนำ้ที่ กรรมกำร พนกังำน หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในกำรจดัเตรยีมหรอืออกรำยงำนฉบบันี ้ อำจด ำเนินกำรตำมหรอืใชข้อ้มลูดังกล่ำวก่อนหรอืทนัทีหลงัจำกมีกำร
เผยแพรร่ำยงำนฉบบันีภ้ำยใตข้อบเขตของกฎหมำยที่อนญุำต ทัง้นี ้PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีควำมสมัพนัธก์บั PST รวมถงึแต่ไม่จ ำกดัเฉพำะเจำ้หนำ้ที่ กรรมกำร พนกังำน 
หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในกำรจดัเตรยีมหรอืออกรำยงำนฉบบันี ้ อำจจดัท ำเอกสำรอื่นซึ่งอำจไม่มีควำมสอดคลอ้งกบัรำยงำนฉบบัดงักล่ำว หรอืมีขอ้สรุปที่แตกต่ำงไปจำกเนือ้หำสำระ
ในรำยงำนฉบบันี ้
 
ควำมเหมำะสมและควำมเสี่ยง:  รำยงำนฉบบันีม้ีวตัถปุระสงคเ์พ่ือใหข้อ้มลูเท่ำนัน้ มิไดจ้ดัท ำขึน้เพ่ือวตัถปุระสงคใ์นกำรลงทนุ สถำนกำรณท์ำงกำรเงิน หรอืตำมควำมตอ้งกำร
เฉพำะเจำะจงใดๆ ของผูท้ี่ไดร้บัรำยงำนฉบบันี ้ หลกัทรพัยบ์ำงหลกัทรพัยอ์ำจมีควำมเสี่ยงสงู และอำจไม่เหมำะกบันกัลงทนุบำงกลุ่ม นกัลงทนุจึงควรใชด้ลุยพินิจของท่ำนในกำร
ตดัสินควำมเหมำะสมในกำรลงทนุในหลกัทรพัยท์ี่อำ้งถงึในรำยงำนบทวิเครำะหฉ์บบันีต้ำมขอ้ก ำหนดทำงกฎหมำย ภำษี และบญัชีที่เก่ียวขอ้งกบันกัลงทนุ และวตัถปุระสงคห์รอืกล
ยทุธใ์นกำรลงทนุ ฐำนะกำรเงิน และประสบกำรณใ์นกำรลงทนุของนกัลงทนุ กำรเปลี่ยนแปลงของอตัรำแลกเปลี่ยนเงินตรำต่ำงประเทศ หรอือตัรำดอกเบีย้ รวมถึงปัจจยัอื่นๆ ทัง้ดำ้น
กำรเงิน เศรษฐกิจ และกำรเมือง อำจส่งผลในเชิงบวกหรอืลบต่อมลูค่ำของหลกัทรพัยไ์ด ้ ทัง้นี ้ผลประกอบกำรในอดีตไม่จ ำเป็นตอ้งเป็นเครื่องบ่งชีถ้งึผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต 
 
แหล่งขอ้มลู: ควำมสมบรูณ ์และควำมถกูตอ้งของขอ้มลู  เนือ้หำสำระที่ปรำกฎอยู่ในรำยงำนฉบบันีอ้ำ้งอิงขอ้มลูจำกแหลง่ขอ้มลูที่ PST และนกัวิเครำะหพิ์จำรณำแลว้เห็นว่ำมีควำม
น่ำเช่ือถือ แต่ทัง้นี ้ PST และนกัวิเครำะหไ์ม่รบัรองว่ำขอ้มลูที่ปรำกฎอยู่ในรำยงำนฉบบันีม้ีควำมถกูตอ้งหรอืมีควำมสมบรูณ ์ ดว้ยเหตนุีจ้ึงไม่ควรอำ้งอิงขอ้มลูดังกล่ำว ควำมเห็นที่
ปรำกฎในรำยงำนฉบบันีเ้ป็นควำมเห็นปัจจบุนั ณ วนัท่ีปรำกฎในรำยงำนฉบบันี ้ ซึ่งอำจมีกำรเปลี่ยนแปลงไดโ้ดยมิตอ้งแจง้ใหท้รำบล่วงหนำ้  นอกจำกนี ้ PST ไม่ไดอ้ยู่ภำยใตข้อ้
ผกูพนัใดๆ ในกำรปรบัปรุงหรอืท ำใหข้อ้มลูเป็นปัจจบุนั 
 
ขอ้ควรระวงั:  กำรลงทนุมีควำมเสี่ยงสงูที่อำจท ำใหเ้กิดควำมสญูเสียจำกกำรซือ้ขำย ดว้ยเหตนุี ้ นกัลงทนุจึงควรพิจำรณำอย่ำงรอบคอบถงึควำมเหมำะสมในกำรลงทนุโดยค ำนงึถงึ
ประสบกำรณใ์นกำรลงทนุ วตัถปุระสงคใ์นกำรลงทนุ แหล่งเงินทนุ และรำยละเอียดอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้ง  
 
ส ำหรบันกัลงทนุในประเทศสหรฐัอเมรกิำเท่ำนัน้:  รำยงำนบทวิเครำะหฉ์บบันีเ้ป็นผลิตภณัฑข์องบรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) ซึ่งเป็นนำยจำ้งของ
นกัวิเครำะหผ์ูซ้ึ่งจดัท ำรำยงำนบทวิเครำะหฉ์บบันี ้ โดยนกัวิเครำะหผ์ูซ้ึ่งจดัท ำรำยงำนบทวิเครำะหฉ์บบันีม้ีภมูิล  ำเนำอยู่นอกประเทศสหรฐัอเมรกิำ และมิไดม้ีควำมเก่ียวขอ้งใดๆ กบั
นำยหนำ้หรอืตวัแทนซือ้ขำยหลกัทรพัยท์ี่อยู่ภำยใตก้ำรก ำกบัดแูลในประเทศสหรฐัอเมรกิำดงันัน้ นกัวิเครำะหจ์ึงไม่อยู่ภำยใตก้ำรก ำกบัดแูลของนำยหนำ้หรอืตวัแทนซือ้ขำย
หลกัทรพัยใ์นประเทศสหรฐัอเมรกิำ และไม่จ ำเป็นตอ้งปฎิบตัิตำมขอ้ก ำหนดกำรขึน้ทะเบียนของ FINRA หรอื กฎหรอืระเบียบใดๆ ของประเทศสหรฐัอเมรกิำนอกเหนือจำกสิ่งอื่นท่ี
เก่ียวขอ้งกบักำรติดต่อสื่อสำรกบับรษัิทที่ปรำกฎในอยู่ในรำยงำน กำรออกสื่อ และกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยภ์ำยใตช่ื้อบญัชีของนกัวิเครำะห ์ 
 
รำยงำนฉบบันีจ้ดัท ำขึน้โดยบรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) เพ่ือแจกจ่ำยใหแ้ก่ “นกัลงทนุสถำบนัรำยใหญ่” เท่ำนัน้ตำมที่ใหค้  ำนิยำมใน Rule 15a-6(b)(4) 
ภำยใตก้ฎหมำย Securities and Exchange Act, 1934 (the Exchange Act) ของประเทศสหรฐัอเมรกิำ และกำรตีควำมดงักล่ำวโดยคณะกรรมกำรก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลำด
หลกัทรพัยข์องประเทศสหรฐัอเมรกิำ (กลต) ที่เก่ียวเนื่องกบั Rule 15a6(a)(2)  หำกผูร้บัรำยงำนฉบบันีไ้ม่ไดเ้ป็นเป็นนกัลงทนุสถำบนัรำยใหญ่ตำมที่ระบขุำ้งตน้ ก็มิควรกระท ำกำร
ใดๆ ตำมรำยงำนฉบบันี ้และควรส่งรำยงำนฉบบันีก้ลบัคืนแก่ผูส้่ง  นอกจำกนี ้หำ้มคดัลอก ท ำซ ำ้ และ/หรอืส่งต่อไปยงันกัลงทนุรำยอื่นในสหรฐัอเมรกิำ ที่ไม่ไดเ้ป็นนกัลงทนุสถำบนั
รำยใหญ่ 
 
บริษัทหลักทรัพยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)  
ส ำนกังำนจดทะเบียนตัง้อยู่ที่ชัน้ 15 อำคำรวรวฒัน ์เลขที่ 849 ถนนสีลม บำงรกั กรุงเทพฯ 10500 ประเทศไทย 


