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ภาพปี 68 ยงัน่าห่วง ผู้บริโภคก าลังซือ้ลด ความม่ันใจหด 
ใน 4Q67 ที่ผ่านมา GDP ประเทศไทยเติบโต 3.2% ดีขึน้เล็กนอ้ยจาก 3.0% ใน 3Q67 รวมทัง้ปีโต 
2.5% โดยการบริโภคภาคเอกชนโต 4.4% คาดการณจ์ากสภาพฒัฯวา่ GDP ในปี 68 จะเติบโตในช่วง 
2.3-3.3% (คา่กลางที่ 2.8%) และคาดวา่การบรโิภคภาคเอกชนจะเติบโต 3.3% ลดลงกวา่ปี 67 
ILM มีสนิคา้หลกัเป็นเฟอรน์ิเจอรแ์ละสิง่ของเครือ่งใชภ้ายในบา้น ซึง่จดัเป็นกลุม่สนิคา้คงทน (Durable 
Goods) ที่การจบัจ่ายใชส้อยของผูบ้ริโภคในสินคา้กลุม่นีม้กัอ่อนไหวต่อภาวะเศรษฐกิจโดยรวม ทาง
ฝ่ายเช่ือวา่แนวโนม้การอปุโภคสนิคา้คงทนสะทอ้นในขอ้มลูทางสถิติดงัตอ่ไปนี ้

1. ดชันีความเช่ือมั่นผูบ้รโิภค (CCI) และดชันีราคาสนิคา้ (CPI) 
2. หนีค้รวัเรอืน (Household Debt) และรายไดต้อ่หวั (Per Capita Income) 
3. แนวโนม้ตลาดอสงัหารมิทรพัย ์(New and Existing Home Sales) 

ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (CCI) – ความเชื่อม่ันผู้บริโภคในกรุงเทพฯยงัไม่ฟ้ืน 
ดชันีความเช่ือมั่นผูบ้ริโภคโดยรวม (CCI) เดือนกุมภาพนัธ์ปี 68 อยู่ที่ 52.0 จุด เพิ่มขึน้จาก 51.5 จุด
ของเดือนมกราคม 68 แต่ลดลง 2.2 จุดหากเทียบกับเดือนกุมภาพนัธ์ 67 ที่อยู่ 54.2 จุด เนื่องจาก
สาขาของ ILM กว่าครึ่งอยู่ในโซนกรุงเทพฯและปริมณฑล พบว่า CCI โซนกรุงเทพฯและปริมณฑล
เดือนกุมภาพนัธอ์ยู่ที่ 52.2 จุด ปรบัตวัลดลง 0.5 จุดจากเดือนมกราคม และลดลงถึง 4.0 จุดจากช่วง
เดียวกนัของปีที่แลว้ คาดวา่ลดลงจากความกงัวลจากเศรษฐกิจที่ชะลอตวั และภาระหนีค้รวัเรอืนที่อยู่
ในระดบัสงู ทางฝ่ายมองวา่เป็นปัจจยัลบตอ่ผลการด าเนินงานของบรษัิทในปี 68  
ดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) ในสว่นของสนิคา้เฟอรน์ิเจอรเ์พิ่มขึน้อยา่งมีนยัส าคญัจาก 98.94 จดุในเดือน
ธนัวาคม 67 มาอยูท่ี่ 100.57 จดุในเดือนมกราคม 68 สวนทางกบัธุรกิจอสงัหารมิทรพัยท์ี่ชะลอตวั และ
ก าลงัซือ้ผูบ้ริโภคจากสดัสว่นหนีค้รวัเรือนที่สงู คาดว่าเกิดจาก Cost-Push Inflation จากการปรบัขึน้
คา่แรงขัน้ต ่าที่บงัคบัใช ้1 มกราคม 68 ท าใหต้น้ทนุเพิ่มขึน้เนื่องจากคา่แรงงานคิดเป็นสดัสว่นประมาณ 
20% ของโครงสรา้งตน้ทนุการผลติและจดัจ าหนา่ยเฟอรน์ิเจอร ์

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Key Point 
ภาพรวมเศรษฐกิจไทยปี 68 ยังมีความท้าทายจากก าลังซ้ือท่ีลดลง

และความเช่ือม่ันผู้บริโภคท่ียังไม่ฟ้ืนตัว ขณะท่ีการบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้ม
เติบโตชะลอลงจาก 4.4% ในปี 67 เหลือ 3.3% ในปี 68 ซ่ึงส่งผลต่อสินค้า
คงทน (Durable Goods) อย่างเฟอร์นิเจอร์ท่ี ILM จ าหน่าย ในปี 68 บริษัทต้ัง
เป้าขยาย 4 สาขาใหม่ แบ่งเป็น Index Living Mall 1 สาขาท่ีเชียงราย และ The 
Little Walk 3 สาขา อย่างไรก็ตาม การเปิดสาขาใหม่มีความจ าเป็นต่อการ
กระตุ้นยอดขาย เน่ืองจากยอดขายสาขาเดิม (Same Store Sales) มีแนวโน้ม
ลดลงจากก าลังซ้ือท่ีอ่อนแอ อีกท้ังบริษัทยังเดินหน้าส่งแบรนด์ใหม่ “Flying 
Tiger Copenhagen” เสริมทัพและขยายฐานลูกค้า ทางฝ่ายมองว่ายอดขายปี 
68 จะยังเติบโตจากการขยายสาขา และ GPM ท่ีสูงของบริษัทท าให้ได้เปรียบใน
การแข่งขันในภาวะเศรษฐกิจท่ีซบเซา แนะน า “ซ้ือ” ท่ีราคาพ้ืนฐานปี 68 
25.00 บาทต่อหุ้น 

ราคาปิด (บาท) 14.00

ราคาพื้นฐาน (บาท) 25.00 (+85.6%)
(สว่นตา่งราคาหุน้ + ผลตอบแทนเงนิปันผล)

ขอ้มลูบรษิทั

จ านวนหุน้ช าระแลว้ (ลา้นหุน้): 505          

มูลคา่ตลาด (ลา้นบาท):

มูลคา่ตลาด (ลา้นเหรยีญสหรัฐ):

ชว่งราคา 52 สัปดาห-์สงู/ต า่ (บาท): 22/13.8

การซือ้ขายเฉลีย่ 3 เดอืนยอ้นหลัง (ลา้นหุน้/วนั): 0.151

ราคาพาร ์(บาท): 5.00

ผูถ้อืหุน้ใหญ่ (%)

1. บรษัิท ครอบครัวธรรรมดาพาณชิย ์จ ากัด 40.3

2. นาย เอกฤทธิ ์ปัทมสัตยาสนธิ 7.0

3. น.ส. พชิพมิพ ์ปัทมสัตยาสนธิ 6.8

การเปลีย่นแปลงดา้นราคา(%)

1 เดอืน 3 เดอืน 1 ปี

เปรยีบเทยีบหลักทรัพย์ -7% -13% -35%

เปรยีบเทยีบ SET Index -1% 1% -24%

ราคา VS ดชัน ีSET

ทีม่า: Bloomberg, PSR

สรุปขอ้มลูทางการเงนิส าคญั

งบรวมสิน้สดุ ธ.ค. 2566 2567 2568E 2569E

รายได(้ลา้นบาท) 9,416 9,890 10,127 10,442

ก าไร(ลา้นบาท) 726 745 734 748

ก าไรตอ่หุน้(บาท) 1.44 1.48 1.45 1.48

P/E(X)** 16.6 10.8 9.6 9.5

BVPS(บาท) 11.84 12.23 12.70 13.18

P/B(X)** 2.0 1.3 1.1 1.1

เงนิปันผลตอ่หุน้(บาท) 1.00 1.00 0.98 1.00

Dividend Yield (%)** 4.2 6.3 7.0 7.2

ROE(%) 12.47 12.26 11.66 11.44

หนี้สนิตอ่ทนุสทุธ (ิX) 1.06 1.04 1.08 1.03

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR คาดการณ์

**อา้งองิราคาปิดสิน้ปี (2566, 2567) 

และราคาปิดลา่สดุ (2568 เป็นตน้ไป)

วธิปีระเมนิมลูคา่

DCF (FCFE)

อดสิรณ์ มุ่งพาลชล

นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย ์#18577

โทร: +66 2 153 9290 # 489

ภัทร เชือ้นาคะ

ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

12 มนีาคม 2568

19 มนีาคม 2568

7,070                                                     
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Source: TPSO, PhillipResearch 
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หนี้ครัวเรือนและรายได้เฉลี่ยต่อคน – หนี้โตเร็วกว่ารายได้ ก าลังซือ้ถดถอย 
ในปี 67 คนไทยกว่า 38% มีภาระหนีส้ิน โดยใน 3Q67 หนีค้รวัเรือนไทยอยู่ที่ 16.3 ลา้นลา้นบาท คิด
เป็น 89.0% ของ GDP เรง่ตวัขึน้จากระดบั 84.1% ในปี 62 โดยคิดเป็นการเติบโตหนีค้รวัเรือน 3.2% 
CAGR เฉลี่ยแลว้คนไทยมีภาระหนีต้กคนละประมาณ 5.4 แสนบาท สว่นมากเป็นหนีเ้พื่อการบริโภค 
ไม่ก่อใหเ้กิดรายไดถ้ึง 77% อย่างไรก็ดี รายไดเ้ฉลี่ยต่อหวัของคนไทยปี 67 อยู่ที่ 264,608 บาทต่อคน 
เติบโตเฉลี่ย 1.3% CAGR จากปี 62 ที่ 248,257 บาทต่อคน ซึ่งขยายตวัชา้กวา่หนีค้รวัเรือน ภาระการ
ช าระหนีท้ีป่รบัตวัสงูขึน้ตามระดบัหนี ้สง่ผลใหร้ายไดท้ี่เหลอืส าหรบัการใชจ้่าย (Disposable Income) 
ลดลง หากแนวโนม้หนีค้รวัเรือนยงัคงเติบโตมากกว่ารายได ้ทางฝ่ายมองว่ามีแนวโนม้ที่ก าลงัซือ้ของ
ผูบ้ริโภคจะลดลง สง่ผลใหย้อดขายสินคา้คงทนชะลอตวั กดดนัยอดขายสินคา้คงทน กระทบต่อ ILM 
และอตุสาหกรรมเฟอรน์ิเจอร ์
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
แนวโน้มตลาดอสังหาริมทรัพย ์
ปัจจุบนัพบการชะลอตวัของตลาดอสงัหาริมทรพัยใ์นกรุงเทพฯและปริมณฑล โดยจ านวนที่อยู่อาศยั
จดทะเบียนใหม่ลดลงต่อเนื่องจาก 111,657 หน่วยในปี 62 เหลือ 96,587 หน่วยในปี 67 สะทอ้นการ
ชะลอตวัของอปุทานในตลาด คาดเกิดจากภาวะเศรษฐกิจชะลอตวัหรอืผูพ้ฒันาโครงการระมดัระวงัใน
การเปิดตวัโครงการใหม่ ขณะเดียวกัน จ านวนบญัชีสินเช่ือที่อยู่อาศยัใหม่ (ทัง้มือหนึ่งและมือสอง) 
ลดลงจาก 107,276 บญัชีในปี 62 เหลือ 70,144 บญัชีในปี 67 สะทอ้นถึงก าลงัซือ้ที่อ่อนแอลง เช่ือวา่
เป็นผลจากภาระหนีค้รัวเรือนที่อยู่ในระดับสูง นโยบายสินเช่ือของสถาบันการเงินที่เข้มงวดขึน้ 
แนวโน้มจ านวนบัญชีสินเช่ือปล่อยใหม่และจ านวนที่อยู่อาศัยจดทะเบียนเพิ่มในกรุงเทพฯและ
ปรมิณฑลสะทอ้นอปุสงคก์ารซือ้ที่อยูอ่าศยัที่ลดลง จะสง่ผลตอ่ธุรกิจผลติและจ าหนา่ยเฟอรน์ิเจอรแ์ละ
อปุกรณต์กแตง่บา้น คาดวา่ยอดขายบรษัิทจะถกูกดดนัจากปัจจยัดงักลา่วในปี 68 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: BoT, NESDC, PhillipResearch 

Source: BoT, PhillipResearch 
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เดินหน้าขยาย 4 สาขาในปี 68 
ในปี 68 บรษัิทตัง้เปา้เปิดสาขาใหม ่4 แหง่ (รวม 1 สาขาที่เลือ่นจากปี 67) แบง่ออกไดด้งัตอ่ไปนี ้

- Index Living Mall: เปิดเพิ่ม 1 สาขาที่เชียงราย คาดใน 3Q68 
- The Little Walk: เปิดเพิ่ม 3 สาขา โดยสาขารตันาธิเบศนเ์ลื่อนมาเปิดช่วง 1Q68 ส่วนที่

เหลอืคือสาขาพระเทพ และสาขารามค าแหงที่จะเปิดใน 2H68 
คาดว่าสิน้ปี 68 บริษัทจะมีสาขา Index Living Mall ทั้งสิน้ 35 สาขา, The Walk 3 สาขาและ The 
Little Walk 7 สาขา โดยในปี 67 รายไดก้วา่ 71% มาจากกลุม่ Retail หรอืการขายหนา้รา้นของ Index 
Living Mall ซึ่งทางฝ่ายเช่ือว่าการเปิดสาขาเพิ่มจ าเป็นอย่างยิ่งในการเพิ่มยอดขายท่ามกลางภาวะ
เศรษฐกิจชะลอตวั ทัง้นีค้าดวา่ยอดขายสาขาเดิม (Same Store Sales) มีแนวโนม้ลดลงในปี 68  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
เตรียมส่งแบรนดใ์หม่ “Flying Tiger Copenhagen” ร้านจิปาถะจากเดนมารก์ลุยตลาด 
บริษัทเตรียมเปิดรา้นคา้แฟรนไชนจ์ากเดนมารก์ “Flying Tiger Copenhagen” ซึ่งเป็นรา้นคา้จิปาถะ
สไตลเ์ดียวกับรา้น MUJI, Moshi Moshi, Miniso และ Daiso และมีสาขาใน 35 ประเทศทั่วโลก โดย
บรษัิทเช่ือวา่ GPM ของ Flying Tiger ซึง่สงูกวา่คา่เฉลีย่ของ ILM จะช่วยเสรมิ Profitability ของบรษัิท
ไดด้ี และมีแผนเปิด 5 สาขาในปี 68 หากสาขาแรกไดร้บัการตอบรบัท่ีดีจากผูบ้รโิภค  
แนวโน้ม SSSG ในปี 68 ไม่สู้ดีนัก 
ใน 4Q67 ที่ผ่านมาบริษัทมี SSSG + low single digit และใน QTD 1Q68 มีแนวโน้มติดลบ 1-3% 
พรอ้มเผยยอดขายสนิคา้ที่ราคาสงูลดลง บรษัิทจะเนน้ขายสนิคา้ที่เป็น Tier รองลงมาเช่น Furinbox ที่
เป็นเฟอรน์ิเจอรข์อง ILM ในราคาที่ย่อมเยากว่า ทางฝ่ายเช่ือว่าผูบ้ริโภคระมดัระวงัการจับจ่าย และ
เบนไปซือ้สิง่ของที่ให ้Value ในราคาที่สมเหตสุมผลมากขึน้ ทางฝ่ายคาด SSSG ในปี 68 ที่ลบ 2-4%  
ราคาพืน้ฐานปี 68 ที่ 25.00 บาทต่อหุ้น โดยวิธี DCF 
ประเมินราคาพืน้ฐานหุน้ดว้ยวิธีการ Discounted Cash Flow จาก Free Cash Flow to Equity (FCFE) 
โดยก าหนดคา่ Beta ที่ 0.81 ส าหรบัปี 2568-2570 และใช ้Adjusted Beta ที่ 0.87 ในปี 2571 เป็นตน้
ไป โดยมี Required Rate of Return on Equity (re) ที่ 6.9% และ Sustainable growth rate ที่ 1.0% 
ทางฝ่ายคาดว่า SSSG ของบริษัทในปี 68 อาจติดลบ 2-4%จากหนีค้รวัเรือนและการแข่งขนั แต่ยงัมี
ยอดขายจากสาขาใหมแ่ละคา่เช่าที่มาช่วยเสริม ทางฝ่ายคาดรายไดร้วมปี 68 ที่ 10,127 ลบ. +2.4% 
ก าไรสทุธิที่ 734 ลบ. ลดลงเลก็นอ้ย 1.5% จากรายไดท้ี่ชะลอตวั และคาดยอดขายจะเติบโตในอตัรานี ้
ตราบเท่าที่บริษัทยงัขยายสาขา และดว้ย GPM ที่สงูกว่าบริษัทอื่นในกลุ่มมาก เช่ือว่าบริษัททนต่อ
ภาวะเศรษฐกิจชะลอตวัไดน้านกวา่ ราคาพืน้ฐานส าหรบัปี 68 อยูท่ี่ 25.00 บาทตอ่หุน้ แนะน า “ซือ้”  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
            

Source: HMPRO, GLOBAL, 
DOHOME, ILM, CRC, PhillipResearch 
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นโยบายความยั่งยนื 
บรษัิทไดร้บัการจดัอนัดบั SET ESG ที่ระดบั "AA" แตย่งัไมไ่ดร้บัการจดัอนัดบัจากผูป้ระเมินสากล  
ด้านสิ่งแวดล้อม (E) 
บรษัิทด าเนินการตามแนวทางที่ยั่งยืนดา้นสิง่แวดลอ้มไดแ้ก่  

1. การจัดการคาร์บอน: บริษัทลดปริมาณ GHG ต่อเนื่องโดยลดได้ 14.16068 ลา้นตัน
คารบ์อน ลดไดม้ากขึน้ 14.6% จากปี 65 

2. การจัดการพลังงาน: ลงทนุติดตัง้ Solar Roof ในปี 66 เพิ่มปริมาณไฟฟ้าที่ผลิตจากแผงโซ
ลา่เซลล ์17.8% y-y คิดเป็นสดัสว่น 24.3% ของการใชไ้ฟฟ้าทัง้หมด และมีการใชไ้ฟฟา้รวม
ลดลงจากปี 65 เลก็นอ้ย 

3. การจัดการน ้า: ในปี 66 บริษัทมีการใช้น า้มากขึน้ 14.8% จากปี 65 จากการที่มีสาขา
เพิ่มขึน้ 

4. ผลิตภัณฑเ์ป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อม: สินคา้ใหม่ที่เป็น Eco Products คิดเป็น 10.8% ของ
สนิคา้ที่เปิดตวัใหมท่ัง้หมด โดยตัง้เปา้ไวท้ี่ 5% ภายในปี 68 

ด้านสังคม (S) 
บรษัิทด าเนินการตามแนวทางที่ยั่งยืนดา้นสงัคมไดแ้ก่  

1. ผลิตภัณฑเ์พื่อสุขภาพและความปลอดภัย: สินคา้ใหม่ในกลุ่มเฟอรน์ิเจอรส์  านกังานที่
รองรบัสรีระและสขุภาพ คิดเป็น 15% โดยตัง้เป้า 20% ภายในปี 68 และสินคา้ใหมก่วา่ครึง่
จะถกูพฒันาใหม้ีคณุสมบตัิดา้นสขุภาพและความปลอดภยั รวมถึงนวตักรรมที่ถกูน ามาใช้
ใน 80% ของผลติภณัฑ ์

2. ความปลอดภัยในสถานที่ท างาน: บริษัทระบุจ านวนวนัท างานที่สูญเสียจากอุบตัิเหตุ
ลดลง 12% เทียบกบัปีฐาน 63  

ด้านการก ากับดูแลกิจการ (G) 
บรษัิทด าเนินการตามแนวทางที่ยั่งยืนดา้นการก ากบัดแูลกิจการไดแ้ก่ 

1. CEO Duality: Chairman of the Board และ CEO เป็นคนละบุคคลกัน ลดความเสี่ยงใน
การรวมอ านาจในบรษัิท 

2. CAC: บรษัิทเป็นสมาชิกของแนวรว่มตอ่ตา้นคอรร์ปัชนัของภาคเอกชนไทย (CAC) 
3. Independency of BoD: บรษัิทมีคณะกรรมการอิสระ 45% ของกรรมการทัง้หมด 

 
ความคิดเห็นเกี่ยวกับ ESG ของนักวิเคราะห ์
บริษัทควรระบุเป้าหมายทัง้ในระยะสัน้ 1-3 ปีจากนี ้และระยะยาว ทัง้ใน E, S, และ G และมีขอ้มูล
ตัวเลขเป้าหมายของปีนัน้ๆเทียบกับขอ้มูลปีล่าสุดที่บริษัทท าได ้ เพื่อใหม้ีความชัดเจนของขอ้มูล 
เปรยีบเทียบไดแ้ละสะดวกมากขึน้ 
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Financials

งบก าไรขาดทนุ งบกระแสเงนิสด

งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., ลา้นบาท 2566 2567 2568E 2569E งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., ลา้นบาท 2566 2567 2568E 2569E

รายได้ 9,416        9,890        10,127      10,442      กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนนิงาน 

EBITDA 1,976        1,939        1,936        1,973        ก าไรก่อนภาษี 723 742 734 748

คา่เสือ่ม/การตัดจ าหน่าย (897)         (821)         (827)         (832)         รายการปรับปรุง 3,116 3,172 3,186 3,245

EBIT 1,078        1,118        1,110        1,140        การเปลีย่นแปลงทนุหมุนเวยีน (146) 26 (50) (44)

ดอกเบีย้ (จา่ย) รับ -           0               (0)             0               เงนิสดจากกจิกรรมด าเนนิงาน 1,774 1,983 1,910 1,952

รายการอืน่ๆ -           -           -           -           อืน่ๆ (104) (188) (159) (162)

สว่นแบง่ก าไรบ.ร่วม/กจิการร่วมคา้ -           -           -           -           เงนิสดสทุธจิากการด าเนนิงาน 1,670 1,795 1,751 1,790

รายการพเิศษ -           -           -           -           กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทนุ 

ก าไรกอ่นภาษี 862           903           893           910           เงนิสดรับจากการขาย(จา่ย)เงนิลงทนุ (496) (981) (1,500) (1,000)

ภาษีจา่ย 140           161           159           162           อืน่ๆ (45) (3) (41) (41)

ก าไรหลงัภาษี 723           742           734           748           เงนิสดสทุธจิากการลงทนุ (542) (985) (1,541) (1,041)

สว่นทีไ่ม่มอี านาจควบคมุของบ.ยอ่ย (3)             (3)             -           -           กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ

ก าไรสทุธ,ิ ตามรายงาน 726           745           734           748           หุน้กูส้ทุธิ 0 0 0 0

ก าไรสทุธ,ิ ปรบัปรุง 726           745           734           748           เงนิกูส้ทุธ ิหกัการจา่ยคนืหนี้ (266) (113) 537 10

เงนิปันผล (429) (505) (497) (507)

ขอ้มลูตอ่หุน้ อืน่ๆ (236) (255) (252) (266)

งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., บาท 2566 2567 2568E 2569E เงนิสดสทุธจิากการจดัหาเงนิ (932) (873) (213) (762)

ก าไรตอ่หุน้, ตามรายงาน 1.44 1.48 1.45 1.48 เงนิสดเปลีย่นแปลงสทุธิ 196 (63) (3) (14)

ก าไรตอ่หุน้, ปรับปรุง 1.44 1.48 1.45 1.48 ผลกระทบจากอัตราแลกเปลีย่น (0) (0) 0 0

เงนิปันผลตอ่หุน้ 1.00 1.00 0.98 1.00 เงนิสด/เทยีบเทา่เงนิสดปลายงวด 274 211 208 194

มูลคา่ตามบัญชตีอ่หุน้ 11.84 12.23 12.70 13.18

Valuation Ratios

งบแสดงฐานะการเงนิ งบรวมสิน้สดุ ธ.ค. 2566 2567 2568E 2569E

งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., ลา้นบาท 2566 2567 2568E 2569E P/E (X), adj.** 16.6 10.8 9.6 9.5

เงนิสด 274 211 208 194 P/B (X), adj.** 2.0 1.3 1.1 1.1

เงนิลงทนุระยะสัน้ 0 0 0 0 Dividend Yield (%)** 4.2 6.3 7.0 7.2

ลกูหนี้การคา้ 381 259 262 265

สนิคา้คงคลัง 1,748 1,694 1,719 1,738 อตัราการเตบิโต 

อืน่ๆ 335 433 433 433 งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., % 2566 2567 2568E 2569E

สนิทรพัยห์มนุเวยีนรวม 2,738 2,597 2,622 2,630 รายได ้ 4.52 5.03 2.40 3.11

ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ 4,474 4,944 5,418 5,506 EBITDA 11.01 (1.88) (0.12) 1.88

สนิทรัพยไ์ม่มตีัวตน 46 50 55 56 EBIT 8.34 3.65 (0.72) 2.75

เงนิลงทนุบ.ร่วม/กจิการร่วมคา้ 0 0 0 0 ก าไรสทุธ,ิ ปรับปรุง 10.15 2.67 (1.53) 1.89

เงนิลงทนุระยะยาว 20 22 22 22

อืน่ๆ 5,046 4,972 5,209 5,330 อตัราการท าก าไร

สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีนรวม 9,587 9,988 10,704 10,914 งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., % 2566 2567 2568E 2569E

สนิทรพัยร์วม 12,324 12,585 13,326 13,544 EBITDA margin 20.98 19.60 19.12 18.89

เงนิกูร้ะยะสัน้ 870 757 1,294 1,304 EBIT margin 11.45 11.30 10.96 10.92

เจา้หนี้การคา้ 751 603 612 619 Net Profi t Margin 7.71 7.54 7.25 7.16

อืน่ๆ 1,083 1,256 1,236 1,216

หนีส้นิหมนุเวยีนรวม 2,703 2,616 3,141 3,138 อตัราสว่นการเงนิส าคญัๆ

เงนิกูร้ะยะยาว 0 0 0 0 งบรวมสิน้สดุ ธ.ค. 2566 2567 2568E 2569E

อืน่ๆ 3,643 3,791 3,770 3,750 ROE (%) 12.47 12.26 11.66 11.44

หนีส้นิรวม 6,346 6,407 6,911 6,888 ROA (%) 5.96 5.98 5.67 5.57

ผูม้สีว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคมุ 14 11 11 11 หนี้สนิสทุธ/ิเงนิสด (X) 3.18 3.60 6.23 6.73

สว่นผูถ้อืหุน้รวม 5,979 6,178 6,415 6,656 อัตราหนี้สนิตอ่ทนุสทุธ  ิ(X) 1.06 1.04 1.08 1.03

**อา้งองิราคาปิดสิน้ปี (2566, 2567) และราคาปิดลา่สดุ (2568 เป็นตน้ไป)

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR คาดการณ์
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Fact Sheet

ขอ้มลูเบือ้งตน้ ความเสีย่ง

ทีอ่ยู:่ 1. ความเสีย่งจากสภาวะเศรษฐกจิและอสังหารมิทรัพย์

2. ความเสีย่งจากการแขง่ขันในธรุกจิ

3. ความเสีย่งจากพฤตกิรรมลกูคา้ทีเ่ปลีย่นไป

โทรศัพท:์ +66 2 898 6420-5

โทรสาร: +66 2 898 6940

URL:

ตลาด/กลุม่/หมวดธรุกจิ:

การด าเนนิธุรกจิ พฒันาการทีส่ าคญั

โครงสรา้งรายไดแ้บ่งชอ่งทางจ าหนา่ย สรุปขอ้มลูทางการเงนิส าคญั

ลา้นบาท 4Q67 3Q67 2Q67 1Q67 4Q66

ยอดขาย 2,586         2,419         2,324         2,449         2,541         

ก าไรขัน้ตน้ 1,147         1,131         1,072         1,137         1,131         

ก าไรสทุธิ 172            194            171            209            197            

สนิทรัพยร์วม 12,585       12,692       12,551       12,194       12,324       

หนี้สนิรวม 6,407         6,647         6,573         6,008         6,346         

สว่นผูถ้อืหุน้ 6,178         6,045         5,978         6,186         5,979         

EPS (บาท) 0.34           0.38           0.34           0.41           0.39           

BVPS (บาท) 12.23         11.97         11.84         12.25         11.84         

GPM (%) 44% 47% 46% 46% 45%

NPM (%) 6.6% 8.0% 7.4% 8.5% 7.7%

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR

โครงสรา้งรายไดแ้บ่งตามประเภทสนิคา้ ขอ้มลูเปรยีบเทยีบบรษิทัใกลเ้คยีง* ณ วนัที่

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

(ลา้นบาท) (x) (x) (%)

Index Livingmal l  PCL

ILM TB 12/24 7,070         9.5 1.1 7.1

Home Product Center PCL

HMPRO TB 12/24 99,949       15.5 3.7 5.3

Modernform Group PCL

MODERN TB 12/24 1,485         11.1 2.1 4.1

Chic Republ ic PCL

CHIC TB 12/24 490            n.m. 0.6 n.a.

ทีม่า: Bloomberg, PSR

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท

31 December 2024

18 มนีาคม 2568

*ขอ้มูลอา้งองิก าไรตอ่หุน้ มูลคา่ทางบัญช ีและปันผลตอ่หุน้ 12 เดอืนลา่สดุ

31 ธนัวาคม 2567

31 ธนัวาคม 2567

เลขที ่147 ซอยพระรามที ่2 ซอย 50 ถ.

พระรามที ่2 แขวงแสมด า เขตบางขนุ

เทยีน กรุงเทพมหานคร 10150

1. ประกอบธรุกจิรา้นคา้ปลกีจ าหน่ายเฟอรน์เิจอรแ์ละของตกแตง่บา้นครบวงจร

ในประเทศไทย ภายใตแ้บรนดร์า้นคา้ "Index Living Mal l " และแบรนดอ์ืน่ ๆ 

รวมทัง้จ าหน่ายสนิคา้ผา่นชอ่งทางอืน่ๆ ทัง้ออนไลน์และออฟไลน์ ทีค่รอบคลมุ

ลกูคา้ทัง้ในประเทศไทย และตา่งประเทศ 2. ประกอบธรุกจิพืน้ทีใ่หเ้ชา่ภายใต ้

รูปแบบคอมมูนติีม้อลล ์ภายใตแ้บรนด ์"The Walk" "Li ttle Walk" และ 

"Index Mal l " รวมถงึพืน้ทีเ่ชา่ในสาขาของ Index Living Mal l

http://www.indexl ivingmal l .com

SET/บรกิาร/พาณชิย์

- ปี 2565 บรษัิทเปิด ILMl  และ Li ttle Walk สาขาลาดกระบัง และเปิดแฟรนไชส ์ILM

 สาขาที ่4 ในเวยีดนาม

- ปี 2566 บรษัิทปิดสาขา ILM รัตนาธเิบศรแ์ละสาขาเซ็นทรัล บางนา และมกีารร่วมทนุ

กับ Flash Express  ตัง้ "BULK BULK" ใหบ้รกิารขนสง่และตดิตัง้เฟอรน์เิจอรบ์น

แพลตฟอรม์ e-commerce นอกจากนี้ยงัเปิดตัว Li ttle Walk สาขากรุงเทพกรฑีา

- ปี 2567 บรษัิทเปิดสาขา ILM คูก่ับ Li ttle Walk ทีรั่ตนาธเิบศร์ และเปิด ILM ที่

สระบรุี อกีทัง้เปิด DecorScape ทีท่องหลอ่ซึง่วางต าแหน่งแบรนดใ์หเ้ป็น  Modern 

Luxury Mal l

Retail
77%

Onl ine
14%

Project
7%

Others
2%

Furniture
71%

Home 
Decorative Item

21%

Mattress
8%
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การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล - 2567

AAV ABM ACE ACG ADVANC AE AF AGE AH AIT 2S AAI ADB AEONTS AHC AIRA APCO APCS APURE ARIP

AJ AKP AKR ALLA ALT AMA AMARIN AMATA AMATAV ANAN ARROW ASIAN ATP30 AUCT AYUD BA BBIK BC BE8 BH

AOT AP ASIMAR ASK ASP ASW AURA AWC B BAFS BIZ BOL BSBM BTC CH CI CIG CM COCOCO COMAN

BAM BANPU BAY BBGI BBL BCH BCP BCPG BDMS BEC CPI CSS DTCENT EVER FE FORTH FSMART FSX FTI GEL

BEM BEYOND BGC BGRIM BJC BKIH BLA BPP BR BRI GIFT GPI HUMAN IFS INSURE JCK JDF JMART KGI KJL

BRR BSRC BTG BTS BTW BWG CBG CENTEL CFRESH CHASE KTIS KUN L&E LHK MATCH MBAX MEGA METCO MICRO NC

CHEWA CHOW CIMBT CIVIL CK CKP CNT COLOR COM7 CPALL NCAP NCL NDR ONEE PATO PDG PJW POLY PQS PREB

CPAXT CPF CPL CPN CPW CRC CRD CREDIT CSC CV PROUD PSG PSP PSTC PT PTECH PYLON QLT RABBIT RCL

DCC DDD DELTA DEMCO DITTO DMT DOHOME DRT DUSIT EASTW SAPPE SECURE SFLEX SFT SINO SMT SPCG SPVI STANLY STPI

ECF ECL EGCO EPG ERW ETC ETE FLOYD FN FPI SUPER SUSCO SVOA SVT TACC TAE TCC TEKH TFM TITLE

FPT FVC GABLE GC GCAP GFC GFPT GGC GLAND GLOBAL TKN TMD TNR TPA TPCH TPCS TPLAS TPOLY TRT TURTLE

GPSC GRAMMY GULF GUNKUL HANA HARN HENG HMPRO HPT HTC TVH UBA UP UREKA VCOM VIBHA VRANDA WARRIX WIN WP

ICC ICHI III ILINK ILM IND INET INSET INTUCH IP

IRC IRPC IT ITC ITEL ITTHI IVL JAS JTS K

KBANK KCC KCE KCG KEX KKP KSL KTB KTC KTMS

KUMWEL LALIN LANNA LH LHFG LIT LOXLEY LPN LRH LST

M MAJOR MALEE MBK MC M-CHAI MCOT MFC MFEC MINT

MODERN MONO MOONG MOSHI MSC MST MTC MTI MVP NCH

NER NKI NOBLE NRF NSL NTSC NVD NWR NYT OCC

OR ORI OSP PAP PB PCC PCSGH PDJ PEER PG

PHOL PIMO PLANB PLAT PLUS PM PORT PPP PPS PR9

PRG PRIME PRM PRTR PSH PSL PTT PTTEP PTTGC Q-CON

QH QTC RATCH RBF RPC RPH RS RT RWI S

S&J SA SAAM SABINA SAK SAMART SAMTEL SAT SAV SAWAD

SC SCAP SCB SCC SCCC SCG SCGD SCGP SCM SCN

SDC SEAFCO SEAOIL SELIC SENA SENX SGC SGF SGP SHR

SICT SIRI SIS SITHAI SJWD SKE SKR SM SMPC SNC

SNNP SNP SO SONIC SPALI SPC SPI SPRC SR SSC

SSF SSP SSSC STA STEC STGT STI SUC SUN SUTHA

SVI SYMC SYNEX SYNTEC TASCO TBN TCAP TCMC TEAMG TEGH

TFG TFMAMA TGE TGH THANA THANI THCOM THG THIP THRE

THREL TIPH TISCO TK TKS TKT TLI TM TMILL TMT

TNDT TNITY TNL TOA TOG TOP TPAC TPBI TPIPL TPIPP

TPS TQM TQR TRP TRUBB TRUE TRV TSC TSTE TSTH

TTA TTB TTCL TTW TU TVDH TVO TVT TWPC UAC

UBE UBIS UKEM UPF UPOIC UV VARO VGI VIH WACOAL

WGE WHA WHAUP WICE WINMED WINNER ZEN

A5 ADD AIE ALUCON AMC AMR ARIN ASEFA ASIA ASN เกณฑก์ารจดัอนัดบับรรษทัภบิาล

BIG BIOTEC BIS BJCHI BLC BVG CEN CGH CHARAN CHAYO  ระดบัคะแนน สญัลกัษณ์

CHIC CHOTI CITY CMC CPANEL CSP DEXON DOD DPAINT DV8 ต า่กวา่ 40%   ไมม่สีัญลักษณ์ใดๆ

EASON EE EFORL EKH ESTAR ETL FNS GBX GENCO GTB 40-49%

GYT ICN IIG IMH IRCP J JCKH JMT JPARK JR 50-59%

JSP JUBILE KBS KCAR KIAT KISS KK KWC LDC LEO 60-69%

MCA META MGC MITSIB MK NAM NOVA NTV NV OGC 70-79%

PACO PANEL PHG PIN PRAPAT PRI PRIN PHOEN PROS PTC 80-100%

READY ROCTEC SABUY SALEE SAMCO SANKO SCI SE SE-ED SINGER

SISB SKN SKY SMD SMIT SORKON SPG SST STC STOWER

STP SVR SWC TAKUNI TC TFI TMC TMI TNP TOPP

TRU UEC UOBKH VL WAVE WFX WIIK XO SPG YUASA

ZAA

การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย (IOD) ในเรือ่งการก ากับดแูลกจิการ 

(Corporate Governance) นี้ เป็นการด าเนนิการตาม นโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละ

ตลาดหลักทรัพย ์โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มูลของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพย ์แหง่ประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ทีม่กีารเปิดเผยตอ่สาธารณะชน และเป็นขอ้มูลทีผู่ ้

ลงทนุท่ัวไปสามารถเขา้ถงึได  ้ดังนัน้ ผล ส ารวจดังกลา่วจงึ เป็นการน าเสนอในมุม ของบคุคลภายนอก โดยไม่ได ้

เป็นการประเมนิการปฏบิัต  ิและมไิดม้กีารใชข้อ้มูล ภายในในการประเมนิ 

อนึง่ ผลการส ารวจดังกลา่ว เป็นผลการส ารวจ ณ วนัทีป่รากฎในรายงานการก ากับดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนไทย

เทา่นัน้ ดังนัน้ ผลการส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงได  ้ภายหลังวนัดังกลา่ว ทัง้นี้ บรษัิทหลักทรัพยฟิ์ลลปิ (ประเทศไทย) 

จ ากัด (มหาชน) มไิดย้นืยนัหรอืรับรองถงึความถูกตอ้งของผลการส ารวจดังกลา่วแตอ่ยา่งใดผลการส ารวจดังกลา่ว

แตอ่ยา่งใด
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ข้อมูลบริษัททีเ่ข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทุจริต (Thai CAC) 
ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (ข้อมูล ณ 30 มิถุนายน 2567)
ไดร้บัการรบัรอง 

2S BBGI CM FPI INET MATCH PAP PTT SE-ED SVI TMT UPF

AAI BBL CMC FPT INOX MBAX PATO PTTEP SELIC SVOA TNITY UV

ADB BCH COM7 FSMART INSURE MBK PB PTTGC SENA SVT TNL VCOM

ADVANC BCP CPALL FSX INTUCH MC PCSGH PYLON SENX SYMC TNP VGI

AE BCPG CPF FTE IRPC MCOT PDG Q-CON SFLEX SYNTEC TNR VIBHA

AF BE8 CPI GBX ITEL MEGA PDJ QH SGC TAE TOG VIH

AH BEC CPL GC IVL MENA PG QLT SGP TAKUNI TOP WACOAL

AI BEYOND CPN GCAP JAS META PHOL QTC SIRI TASCO TOPP WHA

AIE BGC CPW GEL JR MFC PIMO RABBIT SITHAI TCAP TPA WHAUP

AIRA BGRIM CRC GFPT JTS MFEC PK RATCH SKR TCMC TPCS WICE

AJ BLA CREDIT GGC KASET MILL PL RBF SM TEGH TPLAS WIIK

AKP BPP CSC GJS KBANK MINT PLANB RML SMIT TFG TRT XO

AMA BRI DCC GLOBAL KCAR MODERNPLANET RS SMPC TFI TRU YUASA

AMANAH BRR DELTA GPI KCC MONO PLAT RWI SNC TFMAMA TRUE ZEN

AMATA BSBM DEMCO GPSC KCE MOONG PM S&J SNP TGE TSC ZIGA

AMATAV BTC DIMET GSTEEL KGEN MSC PPP SA SORKONTGH TSI

AP BTG DMT GULF KGI MTC PPPM SAAM SPACK THANI TSTE

APCS BTS DOHOMEGUNKUL KKP MTI PPS SABINA SPALI THCOM TSTH

AS BWG DRT HANA KSL NATION PR9 SAK SPC THIP TTA

ASIAN CBG DUSIT HARN KTB NCAP PREB SAPPE SPI THRE TTB

ASK CEN EA HEALTH KTC NEP PRG SAT SPRC THREL TTCL

ASP CENTEL EASTW HENG L&E NKI PRINC SC SRICHA TIDLOR TU

ASW CFRESH ECF HMPRO LANNA NOBLE PRM SCB SSF TIPCO TURTLE

AWC CGH EGCO HTC LHFG NRF PROS SCC SSP TIPH TVDH

AYUD CHEWA EP ICC LHK NWR PSH SCCC SSSC TISCO TVO

B CHOTI EPG ICHI LPN OCC PSL SCG SST TKN TWPC

BAFS CHOW ERW IFS LRH OGC PSTC SCGP STA TKS UBE

BAM CI ETC III M OR PT SCM STGT TKT UBIS

BANPU CIG ETE ILINK MAJOR ORI PTECH SCN STOWERTMD UEC

BAY CIMBT FNS ILM MALEE OSP PTG SEAOIL SUSCO TMILL UKEM

ประกาศเจตนารมณ์

ACE BYD FLOYD K PLE RT SIS TPP
ADVICE CAZ GREEN KJL PLUS S SJWD TQM
ALT CHASE HL LDC POLY SANKO SKE UREKA
AMARIN CHG HUMAN LH PQS SAWAD SNNP VNG
AMC CV ICN LIT PRI SCAP SOLAR WELL
ANI DEXON IHL MITSIB PRIME SCGD SONIC WIN
APCO DITTO IP MJD PROEN SFT SUPER WPH
B52 ECL ITC MOSHI PROUD SHR TBN XPG

BLAND EKH JDF NER PRTR SINGER TMI

BPS EVER JMART NEX PTC SINO TPAC
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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, CISA นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #37928 02 635 1700 ตอ่ 494

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

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

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

พศตุม ์โงววิฒัน์ชยั, CISA นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #127632 02 635 1700 ตอ่ 495

ภัทรดนัย จตรุพร นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #094041 02 635 1700 ตอ่ 532

ฐนพงษ์ แซโ่ล ้ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

วชัรพล สรา้งกุศล ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ชนพัฒน์ สวุยิานนท์ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ปจัจยัพืน้ฐาน เลขทะเบยีน โทรศพัท์ กลุม่อตุสาหกรรม

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

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

ณัฐนนท ์มนตข์ลัง, CISA นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #132708 02 635 1700 ตอ่ 530 พลังงาน ปิโตรเคมี

ทศวรรณ ธรรมสขุ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ภัทร เชือ้นาคะ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ศริวิรรณ สทุธชิว่ย ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ฐานขอ้มูลและการผลติ

มนันพัทธ ์ยืนยงวฒันากร
ขนษิฐา ศรีวงค์

เรยีบเรยีงและแปลภาษา

ธฤตวตั เสมใจดี

นกัออกแบบกราฟิก

ภวกิาวรนิท ์เงยไพบลูย์
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สาขาในประเทศ
กรุงเทพฯ

ส านักงานใหญ่ 849 อาคารวรวฒัน์ ชัน้ 11 หอ้ง 1101, 1102, 1104, ชัน้ 14 หอ้ง 1403, 1404, ชัน้ 15 และชัน้ 22 หอ้ง 2202    

ถนนสลีม แขวงสลีม เขตบางรัก กรุงเทพฯ 10500 

ศรนีครนิทร์ 699 อาคารโมเดอรน์ฟอรม์ทาวเวอร์ ชัน้ 17 ถนนศรนีครนิทร์ แขวงสวนหลวง เขตสวนหลวง กรุงเทพฯ 10250  

วภิาวดี 333 อาคารเลา้เป้งงว้น 1 ชัน้ 15 ซอยเฉยพว่ง ถนนวภิาวดี-รังสติ แขวงจอมพล เขตจตจัุกร กรุงเทพฯ 10900  

เยาวราช 308 อาคารกาญจนทัต ชัน้ 19  ถนนเยาวราช แขวงจักรวรรดิ ์เขตสัมพันธวงศ์ กรุงเทพฯ 10100  

บางกะปิ 3522 อาคารส านักงานเดอะมอลล์ บางกะปิ ชัน้ 8  ถนนลาดพรา้ว แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะปิ กรุงเทพฯ 10240  

สยาม 989 อาคารสยามทาวเวอร์ ชัน้ 11 ยนูติA2  ถนนพระราม 1 แขวงปทมุวนั เขตปทมุวนั กรุงเทพฯ 10330 

ตา่งจงัหวดั

เชยีงใหม่ 111/51  หมู่ที ่2  ถนนมหดิล ต าบลหนองหอย อ าเภอเมอืงเชยีงใหม่ จังหวดัเชยีงใหม่ 50000 

หาดใหญ่ 55 อาคารเซาทแ์ลนดรั์บเบอร์ ชัน้ 4 ถนนราษฎรย์นิดี ต าบลหาดใหญ่ อ าเภอหาดใหญ่ จังหวดัสงขลา 90110  

หาดใหญ2่ 607 อาคารเรดารก์รุ๊ป  ชัน้ 3 ยนูติ 3D ถนนเพชรเกษม ต าบลหาดใหญ่ อ าเภอหาดใหญ่ จังหวดัสงขลา 90110

ขอนแก่น 359/2 อาคารโคว้ยูฮ่ะ ชัน้ 4  ถนนมติรภาพ ต าบลในเมอืง อ าเภอเมอืงขอนแก่น  จังหวดัขอนแก่น 40000 

พษิณุโลก 59/15 อาคารไทยศวิารัตน์ ชัน้ 2 ถนนบรมไตรโลกนารถ 2 ต าบลในเมอืง อ าเภอเมอืงพษิณุโลก  จังหวดัพษิณุโลก 65000 

ชมุพร 25/45 ถนนกรมหลวงชมุพร ต าบลทา่ตะเภา อ าเภอเมอืงชมุพร จังหวดัชมุพร 86000

แหลมฉบัง 53/112, 53/114 หมู่ที ่9 ต าบลทุง่สขุลา อ าเภอศรรีาชา จังหวดัชลบรุี 20230

อนิเวสเตอรเ์ซ็นเตอร์ ขอนแก่น 252 หมู่ที ่11  ต าบลเมอืงเก่า อ าเภอเมอืงขอนแก่น  จังหวดัขอนแก่น 40000

สาขาตา่งประเทศ
SINGAPORE  Phi l l ip Securi ties  Pte Ltd Raffles  Ci ty Tower Tel  : (65) 6533 6001 www.poems.com.sg

HONG KONG  Phi l l ip Securi ties  (HK) Ltd 11/F United Centre 95 Queensway, Tel  (852) 22776600  www.phi l l ip.com.hk

MALAYSIA  Phi l l ip Capita l  Management Sdn Bhd, Block B Level  3 Megan Avenue Tel  (603) 21628841 www.poems.com.my

JAPAN  Phi l l ip Securi ties  Japan, Ltd 4-2 Nihonbashi  Kabuto-cho, Chuo-ku, Tokyo Tel  (81-3) 36662101

INDONESIA PT Phi l l ip Securi ties  Indones ia  ANZ Tower Level  23B, Tel  (62-21) 57900800 www.phi l l ip.co.id

CHINA Phi l l ip Financia l  Advisory (Shanghai ) Co. Ltd Ocean Tower Unit 2318 Tel  (86-21) 51699200 www.phi l l ip.com.cn

FRANCE King & Shaxson Capita l  Limited 3rd Fl r, 35 Rue de la  Bienfa isance Tel  (33-1) 45633100 www.kingandshaxson.com

UNITED KINGDOM King & Shaxson Capita l  Limited 6th Fl r, Candlewick House, Tel  (44-20) 7426 5950 www.kingandshaxson.com

UNITED STATES Phi l l ip Futures  Inc The Chicago Board of Trade Bui lding Tel  +1.312.356.9000 

AUSTRALIA Phi l l ipCapita l  Austra l ia  Level  10, 330 Col l ins  Street, Melbourne, VIC 3000Tel  (613) 86339803 

SRI LANKA Asha Phi l l ip Securi ties  Ltd , No 60, 5th Lane, Colombo, 03, Sri  Lanka, Tel : (+94) 11 2429 100  www.ashaphi l l ip.net

TURKEY Hak Menkul  Kiymetler A.Ş Dr.Cemi l  Bengü Cad. Tel : (+90) (212) 296 84 84 (pbx) akmenkul@hakmenkul .com.tr 

INDIA Phi l l ipCapita l  (India) Private Limited No. 1, C‐ Block, 2nd Floor,Modern Center , Jacob Circle, K. K. Marg, 

Mahalaxmi  Mumbai  400011 Tel : (9122) 2300 2999 Webs ite: www.phi l l ipcapita l .in

DUBAI Phi l l ipCapita l  (India) Pvt Ltd.601, White Crown Bui lding Dubai  UAE. Mahalaxmi  Mumbai  400011 

Tel : (9122) 2300 2999 Webs ite: www.phi l l ipcapita l .in

CAMBODIA Bui lding No71, St 163, Sangkat Toul  Svay Prey I, Khan Chamkarmorn, Phnom Penh, Kingdom of Cambodia  

Tel : (855) 23 217 942 Webs ite: www.kredit.com.kh
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การเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธ์ิ 
ขอ้มลูและเนือ้หาสาระที่ปรากฎในเอกสารเผยแพรฉ่บบันีจ้ดัท  าและเผยแพรโ่ดยบรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลปิ (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) ภายใตข้อ้ก าหนดของส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ก.ล.ต.)  การอา้งถึง “PST” ในรายงานฉบบันี ้ใหห้มายความถึง บรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) 
ยกเวน้มีการก าหนดเป็นอยา่งอ่ืน เม่ือทา่นไดร้บัหรอือา่นรายงานฉบบันีแ้ลว้ ทา่นตกลงที่จะปฎบิตัิตามขอ้ก าหนดและเง่ือนไขดงัตอ่ไปนี ้
 
ขอ้มลูและเนือ้หาสาระในเอกสารเผยแพรฉ่บบันีจ้ดัท  าขึน้โดยมีวตัถปุระสงคเ์พ่ือใชง้านสว่นบคุคลเทา่นัน้ โดยลิขสิทธ์ิเป็นกรรมสิทธ์ิของ PST แตเ่พียงผูเ้ดียว บรษัิทฯ ขอสงวน
ลิขสิทธ์ิ หา้มใชห้รอืเปิดเผยขอ้มลูและเนือ้หาสาระในรายงานฉบบันีต้อ่สาธารณชนโดยไมไ่ดร้บัอนญุาต หา้มคดัลอกหรอืท าซ  า้รายงานฉบบันี ้ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดย
ไมไ่ดร้บัอนญุาตจาก PST ก่อน ยกเวน้การคดัลอกรายงานทัง้ฉบบัเพ่ือใชเ้ผยแพรภ่ายในเทา่นัน้ หากทา่นไดร้บัรายงานฉบบันีโ้ดยไมไ่ดต้ัง้ใจ โปรดลบหรอืท าลายรายงานฉบบั
นี ้และแจง้กลบัผูส้ง่ทนัที 
 
รายงานฉบบันีจ้ดัท  าและเผยแพรโ่ดย PST เพ่ือใชเ้ป็นขอ้มลูอา้งอิงเทา่นัน้  ขอ้มลู หรอืความคิดเห็นใดๆ ที่ปรากฎในรายงานฉบบันี ้ ไมไ่ดเ้ป็นหรอืถือเป็นการชกัชวนหรอื
เสนอแนะเพ่ือวตัถปุระสงคใ์นการซือ้หรอืขายหลกัทรพัย ์ การลงทนุ หรอือนพุนัธ์ใดๆ แตอ่ยา่งใด ขอ้มลูและความคิดเห็นตา่งๆ ในรายงานฉบบันีท้าง PST พิจารณาแลว้วา่ 
ถกูตอ้งในขณะจดัพิมพ ์รายงานฉบบันีย้งัรวมถึงขอ้มลูที่ทาง PST ไดร้บัจากบคุคลทีส่าม ซึง่แหลง่ที่มาของขอ้มลูดงักลา่วโดยทั่วไป มกัจะมีการเปิดเผยไวใ้นรายงานดว้ย ทาง 
PST ไดก้ าหนดขัน้ตอนที่เหมาะสม เพ่ือตรวจสอบใหแ้น่ใจวา่ขอ้มลูดงักลา่วถกูตอ้ง แตท่ัง้นี ้ PST มิอาจรบัรองความถกูตอ้งหรอืความสมบรูณข์องขอ้มลูดงักลา่วได ้  การ
ด าเนินการซือ้ขายโดยอา้งอิงรายงานฉบบันีถื้อเป็นความเสี่ยงของนกัลงทนุแตเ่พียงผูเ้ดียว โดย PST จะไมร่บัผิดชอบใดๆ ตอ่ผลที่ตามมา ทัง้นีร้าคาหลกัทรพัยแ์ละอนพุนัธ์
อาจมีเปลี่ยนแปลงเคลื่อนไหวอยา่งรวดเรว็และเกินคาด และผลการด าเนินงานในอดีตไมจ่  าเป็นตอ้งเป็นเครือ่งบง่ชีถ้ึงผลการด าเนินงานในอนาคต 
 
รายงานฉบบันืมิ้ไดจ้ดัท  าขึน้เพ่ือวตัถปุระสงคใ์นการลงทนุ สถานะทางการเงิน และตามความตอ้งการเฉพาะเจาะจงใดๆ ของบคุคลใดบคุคลหนึ่งที่ไดร้บัรายงานฉบบันี ้  นกั
ลงทนุจงึควรขอค าแนะน าจากทีป่รกึษาทางกฎหมาย ภาษี และการลงทนุของทา่นเองในการวิเคราะหท์ี่เป็นอิสระ เพ่ือประกอบการตดัสินใจถึงความเหมาะสมในการเขา้
ลงทนุในหลกัทรพัย ์หรอืกลยทุธก์ารลงทนุใดๆ ที่กลา่วถึง หรอืแนะน าในรายงานฉบบันี ้และพงึตระหนกัวา่คาดการณแ์นวโนม้ในอนาคตอาจไมเ่กิดขึน้จรงิ รายงานฉบบันีมิ้ได้
มีเจตนาเพื่อใชห้รอืถือเป็นการเสนอขายหรอืชกัจงูใหท้  าการซือ้หรอืขายหลกัทรพัยท์ี่อา้งถึงในรายงานดงักลา่วไมว่า่ในกรณีใดๆ ก็ตาม ข้อมลูที่อา้งถึงในรายงานบทวิเคราะห์
ฉบบันีอ้าจไดม้าจากบรกิารขอ้มลูการซือ้ขายและสถิติ และจากแหลง่ขอ้มลูอ่ืนๆ ซึง่ทางบรษัิทฯ พิจารณาแลว้เหน็วา่มีความน่าเชื่อถือได้  ทัง้นี ้ บรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลิป 
(ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) หรอืบรษัิทใดๆ ในกลุม่บรษัิทฯ/บรษัิทในเครอืไมร่บัประกนัความถกูตอ้งหรอืความสมบรูณข์องขอ้มลูดงักลา่ว ดว้ยเหตนีุจ้งึไมค่วรอา้งอิงขอ้มลู
ดงักลา่ว ทัง้นีค้วามเห็น การคาดการณ ์สมมติฐาน ประมาณการ การประเมินคา่ และราคาตา่งๆ ที่ปรากฎในรายงานฉบบันีอ้า้งอิงตามวนัที่ที่ระบไุวใ้นรายงานดงักลา่วเทา่นัน้ 
และอาจเปลี่ยนแปลงไดโ้ดยมิตอ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ 
 
ขอ้ส  าคญั:  ทา่นตอ้งรบัทราบถึงขอ้ก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยขอ้มลูและค าสงวนสิทธ์ิดงักลา่วนี ้ ซึง่ถือเป็นสว่นหนึ่งของรายงานบทวิเคราะห ์ การรบัและการน า
รายงานฉบบันีไ้ปใชต้อ่ตอ้งเป็นไปตามขอ้ก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยขอ้มลูและค าสงวนสิทธด์งักลา่วทกุประการ ทัง้นี ้ ทา่นสามารถขอรายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบั
บรษัิทผูอ้อกหลกัทรพัยแ์ละหลกัทรพัยท์ี่กลา่วถึงในรายงานบทวิเคราะหฉ์บบันี ้
 
การรบัรอง:  นกัวิเคราะหท์ี่จดัท  ารายงานบทวิเคราะหฉ์บบันีข้อรบัรองวา่ ความเห็นตา่งๆ ที่ปรากฎในรายงานบทวิเคราะหฉ์บบันีเ้ป็นมมุมองสว่นตวัของนกัวิเคราะหท์ี่มีตอ่
บรษัิทผูอ้อกหลกัทรพัย ์ และ/หรอืหลกัทรพัยด์งักลา่ว โดยที่นกัวิเคราะหมิ์ไดมี้ผลประโยชนท์บัซอ้น และไมมี่สว่นใดของผลตอบแทนที่นกัวิ เคราะหไ์ดร้บัทัง้ในอดีต ปัจจบุนั 
และในอนาคตเก่ียวขอ้งกบัการใหค้วามเห็นหรอืค  าแนะน าเฉพาะเจาะจงใดๆ ที่ปรากฎอยูใ่นรายงานบทวิเคราะหฉ์บบันี ้ไมว่า่โดยทางตรงหรอืทางออ้ม 
 
บรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) หรอืผูท้ี่เก่ียวขอ้งหรือมีความสมัพนัธก์บั PST รวมถึงแตไ่มจ่  ากดัเฉพาะเจา้หนา้ที่ กรรมการ พนกังาน หรอืบคุคลที่
เก่ียวขอ้งในการจดัเตรยีมหรอืออกรายงานฉบบันีส้ามารถใหบ้รกิารธุรกรรมทางการเงินตา่งๆ แก่องคก์รตา่งๆ ทัง้ในประเทศไทยและทั่วโลก ซึง่รวมถงึแตไ่มจ่  ากดัเฉพาะ
กิจกรรมเชิงพาณิชย/์วาณิชธนกิจ (รวมถึงการใหก้ารสนบัสนนุ ที่ปรกึษาทางการเงิน หรอืธุรกรรมการจดัจ  าหน่ายหลกัทรพัย)์ และการเป็นนายหนา้คา้หลกัทรพัยห์รอืธุรกรรม
ซือ้ขายหลกัทรพัย ์ทัง้นี ้PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีความสมัพนัธก์บั PST รวมถึงแตไ่มจ่  ากดัเฉพาะเจา้หนา้ที่ กรรมการ พนกังาน หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในการจดัเตรยีม
หรอืออกรายงานฉบบันีอ้าจมีสว่นรว่มหรอืลงทนุในการท าธุรกรรมกบับรษัิทผูอ้อกหลกัทรพัยท์ี่ปรากฎในรายงานเผยแพรฉ่บบันี ้ และอาจมีการใหบ้รกิารหรอืขอท าธุรกิจกบั
บรษัิทผูอ้อกหลกัทรพัยด์งักลา่ว  นอกจากนี ้ PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีความสมัพนัธก์บั PST รวมถึงแตไ่ม่จ  ากดัเฉพาะเจา้หนา้ที่ กรรมการ พนกังาน หรอืบคุคลที่
เก่ียวขอ้งในการจดัเตรยีมหรอืออกรายงานฉบบันีอ้าจใหค้  าแนะน าหรอืบรกิารดา้นการลงทนุแก่บรษัิทดงักลา่ว และการลงทนุ หรอืการลงทนุอ่ืนๆ ที่เก่ียวขอ้งที่อาจปรากฎใน
รายงานเผยแพรฉ่บบันี ้
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PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีความสมัพนัธก์บั PST รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจา้หนา้ที่ กรรมการ พนกังาน หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในการจดัเตรยีมหรอืออกรายงานฉบบันีอ้าจมี
การถือสถานะซือ้หรอืขายเป็นครัง้คราวในหลกัทรพัยท์ี่อา้งอิงในรายงานฉบบันี ้หรอืในสญัญาซือ้ขายล่วงหนา้ประเภทฟิวเจอรส์ หรอืออปชั่ นท่ีเก่ียวขอ้ง ซือ้หรอืขาย พรอ้มท าการซือ้
หรอืขาย ณ ราคาที่ก าหนด หรอืเขา้รว่มในการท าธรุกรรมใด ๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัหลกัทรพัยด์งักล่าว และไดร้บัค่านายหนา้หรอืผลตอบแทนอื่นท่ีเก่ียวขอ้งกบัธรุกรรมดงักล่าว  เงินลงทนุ
อาจอยู่ในรูปแบบสกลุเงินต่างๆ เช่น สกลุเงินดอลล่ารส์หรฐัฯ และยโูร ซึ่งอาจมีความเสี่ยงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยนระหว่างสกลุเงินดอลล่ารส์หรฐั และยโูร หรอืสกลุ
เงินตราต่างประเทศอื่นๆ กบัสกลุเงินทอ้งถ่ินของนกัลงทนุ ความผนัผวนดงักล่าวอาจส่งผลกระทบในเชิงลบต่อมลูค่า ราคา หรอืผลตอบแทนจากเงินลงทนุ 
 
ภายใตข้อบเขตของกฎหมายที่อนญุาต PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีความสมัพนัธก์บั PST รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจา้หนา้ที่ กรรมการ พนกังาน หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในการ
จดัเตรยีมหรอืออกรายงานฉบบันีอ้าจเขา้รว่มในธรุกรรมใด ๆ ดงักล่าวขา้งตน้ไดท้กุเมื่อ หรอือาจมีการถือหุน้ไม่ว่าจะมีนยัส าคญัหรอืไม่ก็ตามในบรษัิท และการลงทนุ หรอืการลงทนุท่ี
เก่ียวขอ้งที่กล่าวถงึในรายงานเผยแพรฉ่บบันี ้ ดว้ยเหตนุี ้ ขอ้มลูที่ทาง PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีความสมัพนัธก์บั PST ไดร้บั รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจา้หนา้ที่ กรรมการ 
พนกังาน หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในการจดัเตรยีมหรอืออกรายงานฉบบันีอ้าจไม่ไดป้รากฎในรายงานฉบบันี ้ โดย PST หรือบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีความสมัพนัธก์บั PST รวมถงึแต่ไม่
จ ากดัเฉพาะเจา้หนา้ที่ กรรมการ พนกังาน หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในการจดัเตรยีมหรอืออกรายงานฉบบันี ้ อาจด าเนินการตามหรอืใชข้อ้มลูดังกล่าวก่อนหรอืทนัทีหลงัจากมีการ
เผยแพรร่ายงานฉบบันีภ้ายใตข้อบเขตของกฎหมายที่อนญุาต ทัง้นี ้ PST หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งหรอืมีความสมัพนัธก์บั PST รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจา้หนา้ที่ กรรมการ พนกังาน 
หรอืบคุคลที่เก่ียวขอ้งในการจดัเตรยีมหรอืออกรายงานฉบบันี ้ อาจจดัท าเอกสารอื่นซึ่งอาจไม่มีความสอดคลอ้งกบัรายงานฉบบัดงักล่าว หรอืมีขอ้สรุปที่แตกต่างไปจากเนือ้หาสาระ
ในรายงานฉบบันี ้
 
ความเหมาะสมและความเสี่ยง:  รายงานฉบบันีม้ีวตัถปุระสงคเ์พ่ือใหข้อ้มลูเท่านัน้ มิไดจ้ดัท าขึน้เพ่ือวตัถปุระสงคใ์นการลงทนุ สถานการณท์างการเงิน หรอืตามความตอ้งการ
เฉพาะเจาะจงใดๆ ของผูท้ี่ไดร้บัรายงานฉบบันี ้ หลกัทรพัยบ์างหลกัทรพัยอ์าจมีความเสี่ยงสงู และอาจไม่เหมาะกบันกัลงทนุบางกลุ่ม นกัลงทนุจึงควรใชด้ลุยพินิจของท่านในการ
ตดัสินความเหมาะสมในการลงทนุในหลกัทรพัยท์ี่อา้งถงึในรายงานบทวิเคราะหฉ์บบันีต้ามขอ้ก าหนดทางกฎหมาย ภาษี และบญัชีที่เก่ียวขอ้งกบันกัลงทนุ และวตัถปุระสงคห์รอืกล
ยทุธใ์นการลงทนุ ฐานะการเงิน และประสบการณใ์นการลงทนุของนกัลงทนุ การเปลี่ยนแปลงของอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ หรอือตัราดอกเบีย้ รวมถึงปัจจยัอื่นๆ ทัง้ดา้น
การเงิน เศรษฐกิจ และการเมือง อาจส่งผลในเชิงบวกหรอืลบต่อมลูค่าของหลกัทรพัยไ์ด ้ ทัง้นี ้ผลประกอบการในอดีตไม่จ าเป็นตอ้งเป็นเครื่องบ่งชีถ้งึผลการด าเนินงานในอนาคต 
 
แหล่งขอ้มลู: ความสมบรูณ ์และความถกูตอ้งของขอ้มลู  เนือ้หาสาระที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบบันีอ้า้งอิงขอ้มลูจากแหลง่ขอ้มลูที่ PST และนกัวิเคราะหพิ์จารณาแลว้เห็นว่ามีความ
น่าเช่ือถือ แต่ทัง้นี ้ PST และนกัวิเคราะหไ์ม่รบัรองว่าขอ้มลูที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบบันีม้ีความถกูตอ้งหรอืมีความสมบรูณ ์ ดว้ยเหตนุีจ้ึงไม่ควรอา้งอิงขอ้มลูดังกล่าว ความเห็นที่
ปรากฎในรายงานฉบบันีเ้ป็นความเห็นปัจจบุนั ณ วนัท่ีปรากฎในรายงานฉบบันี ้ ซึ่งอาจมีการเปลี่ยนแปลงไดโ้ดยมิตอ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหนา้  นอกจากนี ้ PST ไม่ไดอ้ยู่ภายใตข้อ้
ผกูพนัใดๆ ในการปรบัปรุงหรอืท าใหข้อ้มลูเป็นปัจจบุนั 
 
ขอ้ควรระวงั:  การลงทนุมีความเสี่ยงสงูที่อาจท าใหเ้กิดความสญูเสียจากการซือ้ขาย ดว้ยเหตนุี ้ นกัลงทนุจึงควรพิจารณาอย่างรอบคอบถงึความเหมาะสมในการลงทนุโดยค านงึถงึ
ประสบการณใ์นการลงทนุ วตัถปุระสงคใ์นการลงทนุ แหล่งเงินทนุ และรายละเอียดอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้ง  
 
ส าหรบันกัลงทนุในประเทศสหรฐัอเมรกิาเท่านัน้:  รายงานบทวิเคราะหฉ์บบันีเ้ป็นผลิตภณัฑข์องบรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นนายจา้งของ
นกัวิเคราะหผ์ูซ้ึ่งจดัท ารายงานบทวิเคราะหฉ์บบันี ้ โดยนกัวิเคราะหผ์ูซ้ึ่งจดัท ารายงานบทวิเคราะหฉ์บบันีม้ีภมูิล  าเนาอยู่นอกประเทศสหรฐัอเมรกิา และมิไดม้ีความเก่ียวขอ้งใดๆ กบั
นายหนา้หรอืตวัแทนซือ้ขายหลกัทรพัยท์ี่อยู่ภายใตก้ารก ากบัดแูลในประเทศสหรฐัอเมรกิาดงันัน้ นกัวิเคราะหจ์ึงไม่อยู่ภายใตก้ารก ากบัดแูลของนายหนา้หรอืตวัแทนซือ้ขาย
หลกัทรพัยใ์นประเทศสหรฐัอเมรกิา และไม่จ าเป็นตอ้งปฎิบตัิตามขอ้ก าหนดการขึน้ทะเบียนของ FINRA หรอื กฎหรอืระเบียบใดๆ ของประเทศสหรฐัอเมรกิานอกเหนือจากสิ่งอื่นท่ี
เก่ียวขอ้งกบัการติดต่อสื่อสารกบับรษัิทที่ปรากฎในอยู่ในรายงาน การออกสื่อ และการซือ้ขายหลกัทรพัยภ์ายใตช่ื้อบญัชีของนกัวิเคราะห ์ 
 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบรษัิทหลกัทรพัยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) เพ่ือแจกจ่ายใหแ้ก่ “นกัลงทนุสถาบนัรายใหญ่” เท่านัน้ตามที่ใหค้  านิยามใน Rule 15a-6(b)(4) 
ภายใตก้ฎหมาย Securities and Exchange Act, 1934 (the Exchange Act) ของประเทศสหรฐัอเมรกิา และการตีความดงักล่าวโดยคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาด
หลกัทรพัยข์องประเทศสหรฐัอเมรกิา (กลต) ที่เก่ียวเนื่องกบั Rule 15a6(a)(2)  หากผูร้บัรายงานฉบบันีไ้ม่ไดเ้ป็นเป็นนกัลงทนุสถาบนัรายใหญ่ตามที่ระบขุา้งตน้ ก็มิควรกระท าการ
ใดๆ ตามรายงานฉบบันี ้และควรส่งรายงานฉบบันีก้ลบัคืนแก่ผูส้่ง  นอกจากนี ้หา้มคดัลอก ท าซ า้ และ/หรอืส่งต่อไปยงันกัลงทนุรายอื่นในสหรฐัอเมรกิา ที่ไม่ไดเ้ป็นนกัลงทนุสถาบนั
รายใหญ่ 
 
บริษัทหลักทรัพยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)  
ส านกังานจดทะเบียนตัง้อยู่ที่ชัน้ 15 อาคารวรวฒัน ์เลขที่ 849 ถนนสีลม บางรกั กรุงเทพฯ 10500 ประเทศไทย 


