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แนวโน้มผลการด าเนินงานปี 2566 กลับสู่ภาวะปกติ 
ทางฝ่ายคาดก าไรสทุธิปี 2566 อยูท่ี่ 6,317 ลบ ออ่นตวัลง y-y และกลบัสูภ่าวะปกติมากขึน้ ซึ่งผลการ
ด าเนินงานของธุรกิจโรงกลัน่ในปี 2566 ยงัคงมีแรงหนนุจาก 1) ปิดซ่อมบ ารุงที่ค่อนข้างมากของโรง
กลัน่ในภมูิภาค และทัว่โลกในช่วง 1H66 สง่ผลให้คาดวา่อปุทานน า้มนัส าเร็จรูปจะยงัคงมีความตึงตวั 
แต่ในขณะที่โรงกลัน่ของ BCP ไม่มีแผนการปิดซ่อมบ ารุงในปี 2566 ส่งผลให้คาดว่าจะสามารถใช้
ก าลงัการผลิตได้อย่างเต็มที่ 2) อปุสงค์น า้มนัที่คาดว่าจะเพิ่มขึน้จากการกลบัมาเปิดประเทศของจีน 
ประกอบกับอุปสงค์ของน า้มนัอากาศยานที่ยงัอยู่ในระดบัที่ต ่ากว่าปี 2562 (Pre-COVID level) จึง
คาดว่าส่วนต่างราคาน า้มันอากาศยานจะยงัคงอยู่ในระดบัที่สงูกว่าค่าเฉลี่ยในอดีต ส าหรับธุรกิจ
การตลาดคาดวา่จะมีผลการด าเนินงานท่ีปรับตวัดีขึน้ y-y เนื่องจากการปรับค่าการตลาดกลบัสูภ่าวะ
ปกติตามปี 2563 สง่ผลให้คาดวา่ค่าการตลาดของน า้มนัดีเซลจะปรับตวัเพิ่มขึน้ประมาณ 0.40-0.60 
บาท/ลติร ในขณะที่คา่การตลาดของน า้มนัเบนซินมีแนวโน้มที่จะอ่อนตวัลงราว 0.50-1.00 บาท/ลิตร 
แต่โดยรวมทางฝ่ายมองว่าเป็นปัจจยับวกต่อบริษัทมากกว่าเป็นผลกระทบทางลบ เพราะว่า BCP มี
สดัสว่นการขายน า้มนัดีเซลในธุรกิจการตลาดสงูถึง 60% ของปริมาณการขาย 
 
ธุรกรรมการการเข้าซือ้ ESSO ยงัคงเป็นไปตามแผน 
ธุรกรรมการเข้าซือ้หุ้น ESSO (ETL) ยงัคงเป็นไปตามแผน ซึ่งปัจจุบนัได้บรรลเุง่ือนไขบงัคบั (CP) ไป
แล้ว 1 เง่ือนไข จากทัง้หมด 3 เง่ือนไข (รูปที่ 1) โดยทางบริษัทยงัคงคาดว่าธุรกรรมจะเสร็จสิน้ภายใน 
2H66 และบริษัทคาดวา่ Net IBD/E หลงัจากการควบรวมจะยงัคงอยู่ในระดบัประมาณ 1.5x เพิ่มขึน้
จาก 0.4x ในช่วงสิน้ปี 2565 
 
BCP ยงัคงตัง้เป้า EBITDA โต 10x ในปี 2573 
BCP ยงัคงตัง้เป้า EBITDA โต 10x ในปี 2573 ซึ่งได้วางงบลงทนุไว้ที่ 200,000 ลบ และสามารถแบ่ง
ตามประเภทธุรกิจได้ตามรูปที่ 2 ส าหรับสดัสว่นของ EBITDA ในปี 2573 ทางบริษัทคาดว่าสว่นมาก
จะมาจากธุรกิจส ารวจและผลิต และธุรกิจโรงกลัน่ ในขณะที่คาดว่าจะไม่มีปัญหาในด้านของการ
จัดหาเงินทุนเนื่องจากแหล่งเงินทุนส่วนใหญ่จะมาจากเงินสดในมือ และกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงานของแตล่ะธุรกิจ 
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Key Point 
แนฦโน้มผฤการด าเนินงานบี 2566 ยังมีแรงหนุนจากก าฤังการผฤิตขวงโรงกฤ่ันท่ี

ลามารถใช้ ได้เต็มท่ี บรๅกวนกันวุบลงค์ขวงน ้ามันท่ีคาดฦ่าจๅลูงข้ึนจากการเบิดบรๅเทศขวง
จีน แฤๅนวกจากน้ีการบรันค่าการตฤาดกฤันลู่ภาฦๅบกติ ท าให้คาดฦ่าวัตราก าไรขวงธุรกิจ
การตฤาดมีแนฦโน้มท่ีจๅบรันตัฦดีข้ึน y-y  บรๅกวนกัน synergy จากการคฦนรฦมกัน ESSO 
วาจท าให้มี upside ต่วบรๅมาณการบี 2567 แฤๅราคาหุ้นบัจจุนันซ้ืว-ขายวยู่ในรๅดันท่ี
ค่วนข้างต ่า ทางฝ่ายยังคงแนๅน า “ซ้ืว” ราคาพ้ืนฐาน 47 นาท 

ราคาปิด (บาท) 31.75

ราคาพื้นฐาน (บาท) 47.00 (+52.37%)

ขอ้มลูบรษิทั

จ านวนหุน้ช าระแลว้ (ลา้นหุน้): 1,377    

มูลคา่ตลาด (ลา้นบาท):

มูลคา่ตลาด (ลา้นเหรยีญสหรัฐ):

ชว่งราคา 52 สัปดาห-์สงู/ต า่ (บาท): 39/28.25

การซือ้ขายเฉลีย่ 3 เดอืนยอ้นหลัง (ลา้นหุน้/วนั): 8.7614

ราคาพาร ์(บาท): 1.00

ผูถ้อืหุน้ใหญ ่(%)

1.บรษัิท ไทยเอ็นวดีอีาร์ จ ากัด 17.5

2. ส านักงานประกันสังคม 14.4

3.กองทนุรวม วายภัุกษ์หนึง่ โดย บลจ.เอ็มเอฟซี จ ากัด (มหาชน)9.9

การเปลีย่นแปลงดา้นราคา(%)

1 เดอืน 3 เดอืน 1 ปี

เปรยีบเทยีบหลักทรัพย์ -11% 2% 5%

เปรยีบเทยีบ SET INDEX -7% 3% 8%

ราคา VS ดชัน ีSET

ทีม่า: Bloomberg, PSR

สรปุขอ้มลูทางการเงนิส าคญั

งบรวมสิน้สดุ ธ.ค. 2564 2565 2566E 2567E

รายได(้ลา้นบาท) 199,417 312,202 368,579 450,012

ก าไร(ลา้นบาท) 7,623 12,575 6,317 6,184

ก าไรตอ่หุน้(บาท) 5.54 9.13 4.59 4.49

P/E(X) 5.73 3.48 6.92 7.07

BVPS(บาท) 50.52 60.55 74.52 80.06

P/B(X) 0.63 0.52 0.43 0.40

เงนิปันผลตอ่หุน้(บาท) 2.00 2.25 1.38 1.35

Dividend Yield (%) 6.30 7.09 4.33 4.24

หนี้สนิตอ่ทนุสทุธ (ิX) 1.90 1.91 1.88 1.85

ROE(%) 11.92 16.44 6.79 5.81

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR คาดการณ์

**อา้งองิราคาปิดลา่สดุ

วธิปีระเมนิมลูคา่

SOTP

รัศดา ทวแีสงสกุลไทย
นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย ์#17972

โทร: Tel: 66 2 635 1700 # 482

ธนกิ กัณฑะพงศ์

ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

31 สงิหาคม 2565

13 มนีาคม 2565
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1,297                                                 
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ทางฝ่ายปรับราคาพืน้ฐานขึน้มาอยู่ที่ 47 บาท 
ทางฝ่ายปรับราคาพืน้ฐานขึน้มาอยูท่ี่ 47 บาท (วิธี SOTP) จากเดมิ 45 บาท จากการรวมรายได้ของ
โครงการ Asia Link Terminal และสว่นแบง่ก าไรจากการลงทนุในโรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาตใินสหรัฐฯไว้
ในประมาณการของ BCPG และทางฝ่ายยงัคงค าแนะน า “ซือ้” เนือ่งจาก synergy จากการควบรวม
กบั ESSO อาจท าให้มี upside ตอ่ประมาณการในปี 2567 ประกอบกบัปัจจบุนัราคาหุ้นซือ้-ขายอยูใ่น
ระดบัท่ีคอ่นข้างต า่ (รูปท่ี 3 และรูปท่ี 4) 
 
รูปท่ี 1 ความคืบหน้า และ timeline ของการเข้าซือ้ ESSO 

 
 

ที่มา: บริษัท 
 
รูปท่ี 2 แผนการใช้เงินลงทนุปี  2566-2573 

 

ที่มา: บริษัท 
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รูปท่ี 3 PBV Band 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา: Bloomberg 
 
รูปท่ี 4 EV/EBITDA Band 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
ที่มา: Bloomberg 
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Financials

งบก าไรขาดทนุ งบกระแสเงนิสด

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

รายได้ 199,417 312,202 368,579 450,012 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนนิงาน 
EBITDA 24,676 41,985 32,584 35,967 ก าไรก่อนภาษี 9,844 15,152 8,550 9,513

คา่เสือ่ม/การตัดจ าหน่าย 8,029 10,004 10,264 11,607 รายการปรับปรุง 15,503 29,925 10,053 11,354

EBIT 16,647 31,981 22,320 24,360 การเปลีย่นแปลงทนุหมุนเวยีน (8,103) (15,169) (16,615) (5,182)

ดอกเบีย้ (จา่ย) รับ (2,540) (3,977) (5,221) (5,333) เงนิสดจากกจิกรรมด าเนนิงาน 17,245 29,908 1,987 15,686

รายการอืน่ๆ 1,982 3,484 1,474 1,800 อืน่ๆ (265) (10,465) 0 0

สว่นแบง่ก าไรบ.ร่วม/กจิการร่วมคา้ 1,042 188 212 253 เงนิสดสทุธจิากการด าเนนิงาน 16,980 19,443 1,987 15,686

รายการพเิศษ 0 0 0 1 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทนุ 
ก าไรกอ่นภาษี 14,107 28,004 17,099 19,026 เงนิสดรับจากการขาย(จา่ย)เงนิลงทนุ (12,596) (7,526) (18,332) (9,970)

ภาษีจา่ย (4,263) (12,852) (8,550) (9,513) อืน่ๆ 6,756 10,704 4,497 (1,200)

ก าไรหลงัภาษี 9,844 15,152 8,550 9,513 เงนิสดสทุธจิากการลงทนุ (5,840) (962) (25,005) (14,059)

สว่นทีไ่ม่มอี านาจควบคมุของบ.ยอ่ย 2,221 2,577 2,233 3,330 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจัดหา

ก าไรสทุธ,ิ ตามรายงาน 7,623 12,575 6,317 6,184 ออกหุน้สามัญ 1,655 111 0 0

ก าไรสทุธ,ิ ปรบัปรุง 7,623 12,575 6,317 6,184 เงนิกูส้ทุธ ิ หกัการจา่ยคนืหนี้ (12,405) 2,047 23,179 2,248

เงนิปันผล (2,672) (4,261) (2,324) (1,875)

ขอ้มลูตอ่หุน้ อืน่ๆ 12,404 (3,043) 7,759 133

งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., บาท 2564 2565 2566E 2567E เงนิสดสทุธจิากการจดัหาเงนิ (1,019) (5,146) 28,614 506

ก าไรตอ่หุน้, ตามรายงาน 5.54 9.13 4.59 4.49 เงนิสดเปลีย่นแปลงสทุธิ 10,121 13,335 5,596 2,133

ก าไรตอ่หุน้, ปรับปรุง 5.54 9.13 4.59 4.49 ผลกระทบจากอัตราแลกเปลีย่น 249 575 0 0

เงนิปันผลตอ่หุน้ 2.00 2.25 1.38 1.35 เงนิสด/เทยีบเทา่เงนิสดปลายงวด 32,021 45,931 51,528 53,661

มูลคา่ตามบัญชตีอ่หุน้ 50.52 60.55 74.52 80.06

Valuation Ratios

งบแสดงฐานะการเงนิ งบรวมสิน้สดุ ธ.ค. 2564 2565 2566E 2567E

งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., ลา้นบาท 2564 2565 2566E 2567E P/E (X), adj. 5.73 3.48 6.92 7.07

เงนิสด 32,022 45,932 51,528 53,661 P/B (X), adj. 0.63 0.52 0.43 0.40

เงนิลงทนุระยะสัน้ 808 1,237 1,237 1,237 ผลตอบแทนเงนิปันผล (%) 6.30 7.09 4.33 4.24

ลกูหนี้การคา้ 15,234 22,199 25,245 30,823

สนิคา้คงคลัง 18,497 29,533 32,266 39,680 อตัราการเตบิโต 

อืน่ๆ 2,812 12,449 25,801 27,001 งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., % 2564 2565 2566E 2567E

สนิทรพัยห์มนุเวยีนรวม 69,372 111,349 136,076 152,401 รายได ้ 46.15 56.56 18.06 22.09

ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ 69,233 73,018 84,312 86,236 EBITDA n.m. 70.15 -22.39 10.38

สนิทรัพยไ์ม่มตีัวตน 11,591 11,738 11,503 11,258 EBIT n.m. 92.12 -30.21 9.14

เงนิลงทนุบ.ร่วม/กจิการร่วมคา้ 13,670 1,852 10,234 9,975 ก าไรสทุธ,ิ ปรับปรุง n.m. 64.96 -49.77 -2.11

เงนิลงทนุระยะยาว 0 0 0 0

อืน่ๆ 13,599 17,297 25,801 27,001 อตัราการท าก าไร

สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีนรวม 132,413 130,995 158,948 161,652 งบรวมสิน้สดุ ธ.ค., % 2564 2565 2566E 2567E

สนิทรพัยร์วม 201,785 242,344 295,024 314,053 EBITDA margin 12.37 13.45 8.84 7.99

เงนิกูร้ะยะสัน้ 1,257 1,101 18,429 17,550 EBIT margin 8.35 10.24 6.06 5.41

เจา้หนี้การคา้ 15,651 28,948 28,578 35,145 Net Profi t Margin 3.82 4.03 1.71 1.37

อืน่ๆ 7,734 8,172 11,057 13,500

หนีส้นิหมนุเวยีนรวม 34,105 47,852 64,538 73,698 อตัราสว่นการเงนิส าคญัๆ

เงนิกูร้ะยะยาว 21,883 16,489 34,016 36,913 งบรวมสิน้สดุ ธ.ค. 2564 2565 2566E 2567E

อืน่ๆ 15,810 21,358 29,118 29,251 ROE (%) 11.92 16.44 6.79 5.81

หนีส้นิรวม 132,226 158,966 192,421 203,811 ROA (%) 4.35 5.66 2.35 2.03

ผูม้สีว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคมุ 16,092 20,674 35,907 39,237 หนี้สนิสทุธ ิ (ลา้นบาท) (8,883) (28,342) 917 803

สว่นผูถ้อืหุน้รวม 69,559 83,378 102,603 110,241 อัตราหนี้สนิตอ่ทนุสทุธ ิ (X) N.A. N.A. 0.01 0.01

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR คาดการณ์

**อา้งองิราคาปิดลา่สดุ
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Fact Sheet

ขอ้มลูเบือ้งตน้ ความเสีย่ง

ทีอ่ยู:่ 1.ความผันผวนของราคาน ้ามัน

2.การเปลีย่นแปลงกฎระเบยีบของภาครัฐ

3.การหยดุซ่อมบ ารุงนอกแผน

โทรศัพท:์  0-2335-8888

โทรสาร: 0-2335-8000

URL:

ตลาด/กลุม่/หมวดธรุกจิ:

การด าเนนิธรุกจิ พฒันาการทีส่ าคญั

โครงสรา้งรายได ้ณ วนัที่ สรปุขอ้มลูทางการเงนิส าคญั

ลา้นบาท 4Q65 3Q65 2Q65 1Q65 4Q64

ยอดขาย 84,583    74,767    83,796    69,055    66,762    

ก าไรขัน้ตน้ 6,521      9,276      18,218    12,254    9,289      

ก าไรสทุธิ 473         2,470      5,276      4,356      1,756      

สนิทรัพยร์วม 242,344  227,862  231,913  220,460  201,785  

หนี้สนิรวม 158,966  144,435  149,453  141,260  132,225  

สว่นผูถ้อืหุน้ 83,378    83,427    82,460    79,200    69,560    

EPS (บาท) 0.26        1.73        3.79        3.12        1.28        

BVPS (บาท) 60.55      60.59      59.89      57.52      50.52      

GPM (%) 8% 12% 22% 18% 14%

NPM (%) 1% 3% 6% 6% 3%

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR

EBITDA Breakdown ณ วนัที่ ขอ้มลูเปรยีบเทยีบบรษิทัใกลเ้คยีง* ณ วนัที่

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

(ลา้นบาท) (x) (x) (%)

Bangchak Corp PCL

BCP TB 12/22 45,481    3.4 0.8 7.1

Thai  Oi l  PCL

TOP 12/22 116,718  3.3 0.8 7.1

Star Petroleum Refining PCL

SPRC 12/22 45,961    6.0 1.2 10.5

Phi l l ip Equity Fund

0 #VALUE! #N/A Field Not Appl icable#VALUE! 2.6 n.a.

ทีม่า: Bloomberg, PSR

ทีม่า: ขอ้มูลบรษัิท, PSR

31 December 2022

-ปี 2564 จ าหน่ายเงนิลงทนุทัง้หมดของ BCPE ซึง่เป็นบรษัิทยอ่ยในประเทศ

สงิคโปรใ์หก้ับ Sacgasco Limited

10 มนีาคม 2566

*ขอ้มูลอา้งองิก าไรตอ่หุน้ มูลคา่ทางบัญชี และปันผลตอ่หุน้ 12 เดอืนลา่สดุ

31 ธนัวาคม 2565

31 ธนัวาคม 2565

 เลขที ่2098 อาคารเอ็ม ทาวเวอร์ ชัน้ 8 

ถนนสขุมุวทิ แขวงพระโขนงใต ้เขตพระ
โขนง กทม.

ประกอบธรุกจิโรงกลั่นน ้ามันและการคา้น ้ามัน  และธรุกจิการตลาด รวมถงึลงทนุ
ในธรุกจิพลังงานไฟฟ้าสเีขยีว ธรุกจิผลติภัณฑช์วีภาพ ธรุกจิทรัพยากรธรรมชาติ
และพัฒนาธรุกจิใหม่

http://www.bangchak.co.th

-ปี 2566 เขา้ซือ้หุน้สามัญของ ESSO 65.99% จาก ExxonMobi l  As ia  

Holding Pte. Ltd.-ปี 2564 เปลีย่นแปลงโครงสรา้งการถอืหุน้โดยผูถ้อืหุน้รายใหญจ่าก

กระทรวงการคลัง เป็นกองทนุรวมวายภัุกษ์หนึง่ โดย บลจ.เอ็มเอฟซี จ ากัด 
(มหาชน)

-ปี 2564 บรษัิทฯ หยดุการเดนิเครือ่งหน่วยกลั่นน ้ามันดบิ และหน่วยประกอบ
อืน่ๆ เพือ่ตรวจซ่อมบ ารุงครัง้ใหญต่ามวาระ

-ปี 2564 เปลีย่นการบันทกีเงนิลงทนุใน OKEA ASA จากบรษัิทร่วมเป็นบรษัิท

ยอ่ย

พลังงานและสาธารณูปโภค
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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

ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัตขิองภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (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

กลยทุธก์ารลงทนุและวเิคราะหท์างเทคนคิ เลขทะเบยีน โทรศพัท์ กลุม่อตุสาหกรรม

ธรีดา ชาญยิง่ยงค์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #9501 02 635 1700 ตอ่ 487

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

ชตุกิาญจน ์ สันตเิมธวริุฬ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นสัญญาซือ้ขายลว่งหนา้#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 นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #038313 02 635 1700 ตอ่ 488

ฐนพงษ์ แซโ่ล ้ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

พศตุม ์ โงววิฒัน์ชยั 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

หทัยชนก  มูลวงศ์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #64324 02 635 1700 ตอ่ 530 การแพทย์  การทอ่งเทีย่ว  พาณชิย์

ธนกิ กัณฑะพงศ์ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ทศวรรณ ธรรมสขุ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ฐานขอ้มลูและการผลติ

มนันพัทธ ์ ยืนยงวฒันากร
ขนษิฐา ศรีวงค์

นันทณ์ภัส ธนสวุรรณาพงศ์

เรยีบเรยีงและแปลภาษา

ไชยยศ องิคสรรัตน์

นกัออกแบบกราฟิก

ภวกิาวรนิท ์ เงยไพบลูย์
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การเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธ์ิ 
ข้อมลูและเนือ้หาสาระที่ปรากฎในเอกสารเผยแพร่ฉบบันีจ้ดัท าและเผยแพร่โดยบริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลปิ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ภายใต้ข้อก าหนดของส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (ก.ล.ต.)  การอ้างถึง “PST” ในรายงานฉบบันี ้ให้หมายความถึง บริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
ยกเว้นมีการก าหนดเป็นอยา่งอ่ืน เม่ือทา่นได้รับหรืออา่นรายงานฉบบันีแ้ล้ว ทา่นตกลงที่จะปฎบิตัิตามข้อก าหนดและเง่ือนไขดงัตอ่ไปนี  ้
 
ข้อมลูและเนือ้หาสาระในเอกสารเผยแพร่ฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยมีวตัถปุระสงค์เพื่อใช้งานสว่นบคุคลเทา่นัน้ โดยลิขสทิธ์ิเป็นกรรมสิทธ์ิของ PST แตเ่พียงผู้ เดียว บริษัทฯ ขอ
สงวนลิขสิทธ์ิ ห้ามใช้หรือเปิดเผยข้อมลูและเนือ้หาสาระในรายงานฉบบันีต้อ่สาธารณชนโดยไมไ่ด้รับอนญุาต ห้ามคดัลอกหรือท าซ า้รายงานฉบบันี ้ ไมว่า่ทัง้หมดหรือ
บางสว่น โดยไมไ่ด้รับอนญุาตจาก PST ก่อน ยกเว้นการคดัลอกรายงานทัง้ฉบบัเพ่ือใช้เผยแพร่ภายในเทา่นัน้ หากทา่นได้รับรายงานฉบบันีโ้ดยไมไ่ด้ตัง้ใจ โปรดลบหรือ
ท าลายรายงานฉบบันี ้และแจ้งกลบัผู้สง่ทนัที 
 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าและเผยแพร่โดย PST เพ่ือใช้เป็นข้อมลูอ้างอิงเทา่นัน้  ข้อมลู หรือความคิดเห็นใดๆ ที่ปรากฎในรายงานฉบบันี ้ ไมไ่ด้เป็นหรือถือเป็นการชกัชวนหรือ
เสนอแนะเพ่ือวตัถปุระสงค์ในการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ การลงทนุ หรืออนพุนัธ์ใดๆ แตอ่ยา่งใด ข้อมลูและความคิดเห็นตา่งๆ ในรายงานฉบบันีท้าง PST พิจารณาแล้ววา่ 
ถกูต้องในขณะจดัพิมพ์ รายงานฉบบันีย้งัรวมถึงข้อมลูที่ทาง PST ได้รับจากบคุคลทีส่าม ซึง่แหลง่ที่มาของข้อมลูดงักลา่วโดยทัว่ไป มกัจะมีการเปิดเผยไว้ในรายงานด้วย ทาง 
PST ได้ก าหนดขัน้ตอนที่เหมาะสม เพ่ือตรวจสอบให้แน่ใจวา่ข้อมลูดงักลา่วถกูต้อง แตท่ัง้นี ้ PST มิอาจรับรองความถกูต้องหรือความสมบรูณ์ของข้อมลูดงักลา่วได้  การ
ด าเนินการซือ้ขายโดยอ้างอิงรายงานฉบบันีถื้อเป็นความเสี่ยงของนกัลงทนุแตเ่พียงผู้ เดียว โดย PST จะไมรั่บผิดชอบใดๆ ตอ่ผลที่ตามมา ทัง้นีร้าคาหลกัทรัพย์และอนพุนัธ์
อาจมีเปลี่ยนแปลงเคลื่อนไหวอยา่งรวดเร็วและเกินคาด และผลการด าเนินงานในอดีตไมจ่ าเป็นต้องเป็นเคร่ืองบง่ชีถ้ึงผลการด าเนินงานในอนาคต 
 
รายงานฉบบันืมิ้ได้จดัท าขึน้เพ่ือวตัถปุระสงค์ในการลงทนุ สถานะทางการเงิน และตามความต้องการเฉพาะเจาะจงใดๆ ของบคุคลใดบคุคลหนึ่งที่ได้รับรายงานฉบบันี ้  นกั
ลงทนุจงึควรขอค าแนะน าจากทีป่รึกษาทางกฎหมาย ภาษี และการลงทนุของทา่นเองในการวิเคราะห์ที่เป็นอิสระ เพ่ือประกอบการตดัสินใจถึงความเหมาะสมในการเข้า
ลงทนุในหลกัทรัพย์ หรือกลยทุธ์การลงทนุใดๆ ที่กลา่วถึง หรือแนะน าในรายงานฉบบันี ้และพงึตระหนกัวา่คาดการณ์แนวโน้มในอนาคตอาจไมเ่กิดขึน้จริง รายงานฉบบันีมิ้ได้
มีเจตนาเพื่อใช้หรือถือเป็นการเสนอขายหรือชกัจงูให้ท าการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ที่อ้างถึงในรายงานดงักลา่วไมว่า่ในกรณีใดๆ ก็ตาม ข้อมลูที่อ้างถึงในรายงานบทวิเคราะห์
ฉบบันีอ้าจได้มาจากบริการข้อมลูการซือ้ขายและสถิติ และจากแหลง่ข้อมลูอ่ืนๆ ซึง่ทางบริษัทฯ พิจารณาแล้วเหน็วา่มีความน่าเชื่อถือได้  ทัง้นี ้ บริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลิป 
(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) หรือบริษัทใดๆ ในกลุม่บริษัทฯ/บริษัทในเครือไมรั่บประกนัความถกูต้องหรือความสมบรูณ์ของข้อมลูดงักลา่ว ด้วยเหตนีุจ้งึไมค่วรอ้างอิงข้อมลู
ดงักลา่ว ทัง้นีค้วามเห็น การคาดการณ์ สมมติฐาน ประมาณการ การประเมินคา่ และราคาตา่งๆ ที่ปรากฎในรายงานฉบบันีอ้้างอิงตามวนัที่ที่ระบไุว้ในรายงานดงักลา่ว
เทา่นัน้ และอาจเปลี่ยนแปลงได้โดยมิต้องแจ้งให้ทราบลว่งหน้า 
 
ข้อส าคญั:  ทา่นต้องรับทราบถึงข้อก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยข้อมลูและค าสงวนสิทธ์ิดงักลา่วนี ้ ซึง่ถือเป็นสว่นหนึ่งของรายงานบทวิเคราะห์ การรับและการน า
รายงานฉบบันีไ้ปใช้ตอ่ต้องเป็นไปตามข้อก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยข้อมลูและค าสงวนสิทธ์ดงักลา่วทกุประการ ทัง้นี ้ ทา่นสามารถขอรายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบั
บริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์และหลกัทรัพย์ที่กลา่วถึงในรายงานบทวิเคราะห์ฉบบันี ้
 
การรับรอง:  นกัวิเคราะห์ที่จดัท ารายงานบทวิเคราะห์ฉบบันีข้อรับรองวา่ ความเห็นตา่งๆ ที่ปรากฎในรายงานบทวิเคราะห์ฉบบันีเ้ป็นมมุมองสว่นตวัของนักวิเคราะห์ที่มีตอ่
บริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์ และ/หรือหลกัทรัพย์ดงักลา่ว โดยที่นกัวิเคราะห์มิได้มีผลประโยชน์ทบัซ้อน และไมมี่สว่นใดของผลตอบแทนที่นกัวิเคราะห์ได้รับทัง้ในอดีต ปัจจบุนั 
และในอนาคตเก่ียวข้องกบัการให้ความเห็นหรือค าแนะน าเฉพาะเจาะจงใดๆ ที่ปรากฎอยูใ่นรายงานบทวิเคราะห์ฉบบันี ้ไมว่า่โดยทางตรงหรือทางอ้อม 
 
บริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) หรือผู้ที่เก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถึงแตไ่มจ่ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าที่ กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลที่
เก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันีส้ามารถให้บริการธุรกรรมทางการเงินตา่งๆ แก่องค์กรตา่งๆ ทัง้ในประเทศไทยและทัว่โลก ซึ่งรวมถงึแตไ่มจ่ ากดัเฉพาะ
กิจกรรมเชิงพาณิชย์/วาณิชธนกิจ (รวมถึงการให้การสนบัสนนุ ที่ปรึกษาทางการเงิน หรือธุรกรรมการจดัจ าหน่ายหลกัทรัพย์) และการเป็นนายหน้าค้าหลกัทรัพย์หรือธุรกรรม
ซือ้ขายหลกัทรัพย์ ทัง้นี ้PST หรือบคุคลที่เก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถงึแตไ่มจ่ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าที ่กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลที่เก่ียวข้องในการจดัเตรียม
หรือออกรายงานฉบบันีอ้าจมีสว่นร่วมหรือลงทนุในการท าธุรกรรมกบับริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์ที่ปรากฎในรายงานเผยแพร่ฉบบันี ้ และอาจมีการให้บริการหรือขอท าธุรกิจกบั
บริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์ดงักลา่ว  นอกจากนี ้ PST หรือบคุคลที่เก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถึงแตไ่มจ่ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าที่ กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลที่
เก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันีอ้าจให้ค าแนะน าหรือบริการด้านการลงทนุแก่บริษัทดงักลา่ว และการลงทนุ หรือการลงทนุอ่ืนๆ ที่เก่ียวข้องที่อาจปรากฎใน
รายงานเผยแพร่ฉบบันี ้
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PST หรือบคุคลที่เก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าที่ กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลที่เก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันีอ้าจมี
การถือสถานะซือ้หรือขายเป็นครัง้คราวในหลกัทรัพย์ที่อ้างอิงในรายงานฉบบันี ้หรือในสญัญาซือ้ขายล่วงหน้าประเภทฟิวเจอร์ส หรือออปชัน่ท่ีเก่ียวข้อง ซือ้หรือขาย พร้อมท าการซือ้
หรือขาย ณ ราคาที่ก าหนด หรือเข้าร่วมในการท าธรุกรรมใด ๆ ที่เก่ียวข้องกบัหลกัทรัพย์ดงักล่าว และได้รับค่านายหน้าหรือผลตอบแทนอื่นที่เก่ียวข้องกบัธรุกรรมดงักล่าว  เงินลงทนุ
อาจอยู่ในรูปแบบสกลุเงินต่างๆ เช่น สกลุเงินดอลล่าร์สหรัฐฯ และยโูร ซึง่อาจมีความเสี่ยงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยนระหว่างสกุลเงินดอลล่าร์สหรัฐ และยโูร หรือสกลุ
เงินตราต่างประเทศอื่นๆ กบัสกลุเงินท้องถ่ินของนกัลงทนุ ความผนัผวนดงักล่าวอาจส่งผลกระทบในเชิงลบต่อมลูค่า ราคา หรือผลตอบแทนจากเงินลงทนุ 
 
ภายใต้ขอบเขตของกฎหมายที่อนญุาต PST หรือบคุคลที่เก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าที่ กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลที่เก่ียวข้องในการ
จดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันีอ้าจเข้าร่วมในธรุกรรมใด ๆ ดงักล่าวข้างต้นได้ทกุเมื่อ หรืออาจมีการถือหุ้นไม่ว่าจะมีนยัส าคญัหรือไม่ก็ตามในบริษัท และการลงทนุ หรือการลงทนุ
ที่เก่ียวข้องที่กล่าวถงึในรายงานเผยแพร่ฉบบันี ้ ด้วยเหตนุี ้ ข้อมลูที่ทาง PST หรือบคุคลที่เก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST ได้รับ รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าที่ กรรมการ 
พนกังาน หรือบคุคลที่เก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันีอ้าจไม่ได้ปรากฎในรายงานฉบบันี ้ โดย PST หรือบคุคลที่เก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถงึแต่ไม่
จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าที่ กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลที่เก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันี ้ อาจด าเนินการตามหรือใช้ข้อมลูดงักล่าวก่อนหรือทนัทีหลงัจากมีการ
เผยแพร่รายงานฉบบันีภ้ายใต้ขอบเขตของกฎหมายที่อนญุาต ทัง้นี ้PST หรือบคุคลที่เก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าที่ กรรมการ พนกังาน 
หรือบคุคลที่เก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันี ้ อาจจดัท าเอกสารอื่นซึง่อาจไม่มีความสอดคล้องกบัรายงานฉบบัดงักล่าว หรือมีข้อสรุปที่แตกต่างไปจากเนือ้หาสาระ
ในรายงานฉบบันี ้
 
ความเหมาะสมและความเสี่ยง:  รายงานฉบบันีม้ีวตัถปุระสงค์เพ่ือให้ข้อมลูเท่านัน้ มิได้จดัท าขึน้เพ่ือวตัถปุระสงค์ในการลงทนุ สถานการณ์ทางการเงิน หรือตามความต้องการ
เฉพาะเจาะจงใดๆ ของผู้ที่ได้รับรายงานฉบบันี ้ หลกัทรัพย์บางหลกัทรัพย์อาจมีความเสี่ยงสงู และอาจไม่เหมาะกบันกัลงทนุบางกลุ่ม นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินิจของท่านในการ
ตดัสินความเหมาะสมในการลงทนุในหลกัทรัพย์ที่อ้างถงึในรายงานบทวิเคราะห์ฉบบันีต้ามข้อก าหนดทางกฎหมาย ภาษี และบญัชีที่เก่ียวข้องกบันกัลงทนุ และวตัถปุระสงค์หรือกล
ยทุธ์ในการลงทนุ ฐานะการเงิน และประสบการณ์ในการลงทนุของนกัลงทนุ การเปลี่ยนแปลงของอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ หรืออตัราดอกเบีย้ รวมถึงปัจจยัอื่นๆ ทัง้ด้าน
การเงิน เศรษฐกิจ และการเมือง อาจส่งผลในเชิงบวกหรือลบต่อมลูค่าของหลกัทรัพย์ได้  ทัง้นี ้ผลประกอบการในอดีตไม่จ าเป็นต้องเป็นเคร่ืองบ่งชีถ้งึผลการด าเนินงานในอนาคต 
 
แหล่งข้อมลู: ความสมบรูณ์ และความถกูต้องของข้อมลู  เนือ้หาสาระที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบบันีอ้้างอิงข้อมลูจากแหลง่ข้อมลูที่ PST และนกัวิเคราะห์พิจารณาแล้วเห็นว่ามีความ
น่าเช่ือถือ แต่ทัง้นี ้ PST และนกัวิเคราะห์ไม่รับรองว่าข้อมลูที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบบันีม้ีความถกูต้องหรือมีความสมบรูณ์ ด้วยเหตนุีจ้ึงไม่ควรอ้างอิงข้อมลูดงักล่าว ความเห็นที่
ปรากฎในรายงานฉบบันีเ้ป็นความเห็นปัจจบุนั ณ วนัท่ีปรากฎในรายงานฉบบันี ้ ซึง่อาจมีการเปลี่ยนแปลงได้โดยมิต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า  นอกจากนี ้ PST ไม่ได้อยู่ภายใต้ข้อ
ผกูพนัใดๆ ในการปรับปรุงหรือท าให้ข้อมลูเป็นปัจจบุนั 
 
ข้อควรระวงั:  การลงทนุมีความเสี่ยงสงูที่อาจท าให้เกิดความสญูเสียจากการซือ้ขาย ด้วยเหตนุี ้ นกัลงทนุจึงควรพิจารณาอย่างรอบคอบถงึความเหมาะสมในการลงทนุโดยค านงึถงึ
ประสบการณ์ในการลงทนุ วตัถปุระสงค์ในการลงทนุ แหล่งเงินทนุ และรายละเอียดอื่นๆ ที่เก่ียวข้อง  
 
ส าหรับนกัลงทนุในประเทศสหรัฐอเมริกาเท่านัน้:  รายงานบทวิเคราะห์ฉบบันีเ้ป็นผลิตภณัฑ์ของบริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ซึง่เป็นนายจ้างของ
นกัวิเคราะห์ผู้ซึง่จดัท ารายงานบทวิเคราะห์ฉบบันี ้ โดยนกัวิเคราะห์ผู้ซึ่งจดัท ารายงานบทวิเคราะห์ฉบบันีม้ีภมูิล าเนาอยู่นอกประเทศสหรัฐอเมริกา และมิได้มีความเก่ียวข้องใดๆ กบั
นายหน้าหรือตวัแทนซือ้ขายหลกัทรัพย์ที่อยู่ภายใต้การก ากบัดแูลในประเทศสหรัฐอเมริกาดงันัน้ นกัวิเคราะห์จึงไม่อยู่ภายใต้การก ากบัดูแลของนายหน้าหรือตวัแทนซือ้ขาย
หลกัทรัพย์ในประเทศสหรัฐอเมริกา และไม่จ าเป็นต้องปฎิบตัิตามข้อก าหนดการขึน้ทะเบียนของ FINRA หรือ กฎหรือระเบียบใดๆ ของประเทศสหรัฐอเมริกานอกเหนือจากสิ่งอื่นที่
เก่ียวข้องกบัการติดต่อสื่อสารกบับริษัทที่ปรากฎในอยู่ในรายงาน การออกสื่อ และการซือ้ขายหลกัทรัพย์ภายใต้ช่ือบัญชีของนกัวิเคราะห์  
 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) เพ่ือแจกจ่ายให้แก่ “นกัลงทนุสถาบนัรายใหญ่” เท่านัน้ตามที่ให้ค านิยามใน Rule 15a-6(b)(4) 
ภายใต้กฎหมาย Securities and Exchange Act, 1934 (the Exchange Act) ของประเทศสหรัฐอเมริกา และการตีความดงักล่าวโดยคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาด
หลกัทรัพย์ของประเทศสหรัฐอเมริกา (กลต) ที่เก่ียวเนื่องกบั Rule 15a6(a)(2)  หากผู้ รับรายงานฉบบันีไ้ม่ได้เป็นเป็นนกัลงทนุสถาบนัรายใหญ่ตามที่ระบขุ้างต้น ก็มิควรกระท าการ
ใดๆ ตามรายงานฉบบันี ้และควรส่งรายงานฉบบันีก้ลบัคืนแก่ผู้ส่ง  นอกจากนี ้ห้ามคดัลอก ท าซ า้ และ/หรือส่งต่อไปยงันกัลงทนุรายอื่นในสหรัฐอเมริกา ที่ไม่ได้เป็นนกัลงทนุสถาบนั
รายใหญ่ 
 
บริษัทหลักทรัพย์ฟิลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)  
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ส านกังานจดทะเบียนตัง้อยู่ที่ชัน้ 15 อาคารวรวฒัน์ เลขที่ 849 ถนนสีลม บางรัก กรุงเทพฯ 10500 ประเทศไทย 


