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ราคาน า้มันดบิผันผวนสูง 
 ราคาน ้ามันดิบผันผวนสูง โดยวันจันทร์ปรับลดลงแรง หลังตัวเลขทางเศรษฐกิจจีนออกมาต ่ากว่าคาด 

แต่เม่ือวานน้ีกลับมาปรับข้ึน หลังธนาคารกลางจีนปรับลดอัตราดอกเบี้ย 
 ค่าการกล่ันเพ่ิมข้ึนเล็กน้อย โดยหลักจากอุปทานตึงตัวเน่ืองจากการหยุดซ่อมบ ารุง 
 สเปรดผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีมีท้ังบวกและลบ 
 ต่างชาติซื้อ PTTEP และ SCC ในสัปดาห์ทีแ่ล้ว 
 เน้นหุ้นทีมี่ปัจจัยบวกเฉพาะตัว; หุ้นเด่น : BCP และ ESSO 

ประเดน็การลงทนุ 
 ราคาน ้ามันดิบผันผวนสูง ราคาน า้มันดิบดูไบเฉลี่ยสปัดาห์ที่แล้วเพิ่มขึน้ +2.3%WoW เป็น $75.5/บาร์เรล 

จาก $73.8 ในสปัดาห์ก่อนหน้า จากซาอดุิอาระเบียประกาศว่าจะลดก าลงัการผลิตน า้มันดิบโดยสมคัรใจลง -1 
ล้านบาร์เรล/วนั เหลือผลิต 9 ล้านบาร์เรล/วนัตัง้แต ่ก.ค. เป็นต้นไป และเป็นการปรับลดเพิ่มเติมจากข้อตกลงเดิม
ของกลุ่ม OPEC+ ที่จะจ ากัดอปุทานไปจนถึงปี 2567   อย่างไรก็ตาม ราคาน า้มนัดิบต้นสปัดาห์นีผ้นัผวนสงู โดย
วนัจนัทร์ปรับลดลงแรง หลงัตวัเลขทางเศรษฐกิจที่ส าคญัของจีน เดือน พ.ค. ออกมาต ่ากว่าคาด และตลาดกังวล
ตอ่อปุทานน า้มนัดิบที่มีแนวโน้มเพิ่มขึน้หลงัปริมาณน า้มนัดิบของรัสเซียซึ่งสง่ออกไปยงัจีนและอินเดียท าจดุสูงสดุ
ใหม่ในเดือน พ.ค. แต่เม่ือวานนีร้าคาน า้มันดิบกลับมาปรับขึน้ราว +3% หลังธนาคารกลางจีนปรับลดอัตรา
ดอกเบีย้ ซึง่คาดชว่ยกระตุ้นเศรษฐกิจและสง่ผลดีตอ่ความต้องการใช้น า้มนัตามมา 

 ค่าการกล่ันเพิ่มขึ้นเล็กน้อย ค่าการกลัน่ Singapore GRM สปัดาห์ที่แล้ว $4.6/บาร์เรล เพ่ิมขึน้เล็กน้อยจาก 
$4.4 ในสปัดาห์ก่อน และฟืน้ตวัจากจดุต ่าสดุ $2.2 เม่ือต้นเดือน พ.ค. โดยหลกัจากสว่นต่างราคาน า้มนัดีเซลและ 
Jet เพ่ิมขึน้ จากอปุทานตึงตวัเน่ืองจากโรงกลัน่หยดุซ่อมบ ารุง   รวมถึงส่วนต่างราคาน า้มนัเบนซินก็เพิ่มขึน้จาก
การใกล้เข้าสูฤ่ดกูาลขบัข่ีของสหรัฐฯ  

 สเปรดปิโตรเคมีมีท้ังบวกและลบ ราคาผลิตภณัฑ์ปิโตรเคมีโดยส่วนใหญ่ทัง้สายโอเลฟินส์และอะโรเมติกส์
จากความต้องการผลิตภณัฑ์ปลายน า้อ่อนแอ แต่สเปรดก็ได้แรงหนนุจากราคาแนฟทาที่ปรับลดลง -2%WoW ท า
ให้สเปรดในสปัดาห์ที่แล้วมีทัง้บวกและลบคละกนั 

 ต่างชาตซ้ืิอ PTTEP และ SCC ในสปัดาห์ที่แล้ว NVDR ซือ้สทุธิ 2 ตวัหลกัคือ SCC +630 ลบ. และ PTT +505 
ลบ. และขาย PTTGC -514 ลบ. และ BANPU -316 ลบ.   ทางด้าน % การถือครองเพิ่มขึน้มากที่สุดใน PTTEP 
+0.13% และ SCC +0.04% และขาย SPRC -0.04% และ BANPU -0.04% มากที่สดุ  

ค าแนะน าและหุ้นเด่น 
 เน้นหุ้นท่ีมีปัจจัยบวกเฉพาะตัว; หุ้นเด่น : BCP และ ESSO ดัชนีหุ้นกลุ่มพลังงานปรับขึน้ดีกว่า SET 

Index หลัง Valuations ของหุ้นหลายตัวลงมาต ่าระดับค่าเฉลี่ย 10 ปี - 2 S.D. แต่ปัจจัยแวดล้อมต่างๆ ยังไม่ได้
เป็นบวกมากนกั รวมถึงแนวโน้มก าไร 2Q66F จะออ่นแอลง QoQ และลดลงมาก YoY ท าให้เรายงัเน้นหุ้นที่มีปัจจยั
บวกเฉพาะตวัตอ่เน่ืองคือ BCP ที่อยูร่ะหวา่งการเข้าซือ้กิจการ ESSO ท าให้เพิ่มก าลงัการกลัน่ได้อีกมากในปลายปี
นี ้รวมถึงมีแรงซือ้จากต่างชาติ และ ESSO จากราคาหุ้นที่ยงัต ่ากว่าคาดการณ์ราคาเข้าซือ้ของ BCP ที่ 9.94 บ./
หุ้น ซึง่จะมีการท า Tender Offer หุ้นสว่นที่เหลือด้วย 

 
 
 
 
 
 
 

    RATING NEUTRAL CLOSE  21,476.37 MARKET CAP Bt3,738b P/E  11.6x 

    CHANGE  - 52 W HIGH 25,830.76 WEIGHTING 19.7% P/B  1.21x 

    AVG TURNOVER Bt11,603m 52 W LOW  20,516.08 T/O RATIO 82% D/P   4.4% 
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Energy Sector : Price Performance

: Baht

Stocks 13-Jun-23 6-Jun-23 30-Dec-22 % WoW % 2Q23TD % 1Q23

BANPU 8.70        8.35        13.70      4.2% -19.4% -21.2%
BCP 35.50      31.50      31.50      12.7% 12.7% 0.0%
IRPC 2.40        2.26        3.02        6.2% -8.4% -13.2%
IVL 34.50      32.50      40.75      6.2% -0.7% -14.7%
PTT 31.50      30.75      33.25      2.4% 0.8% -6.0%

PTTEP 152.00     145.00     176.50     4.8% 0.3% -14.2%
PTTGC 38.50      35.50      47.25      8.5% -16.8% -2.1%

SCC 334.00     328.00     342.00     1.8% 6.0% -7.9%
SPRC 8.85        8.35        10.70      6.0% -19.5% 2.8%
TOP 46.00      44.00      56.25      4.5% -13.2% -5.8%

ENERG Index 21,476.4    20,699.0    25,113.1    3.8% -5.7% -9.3%
PETRO Index 854.7      807.1      996.3      5.9% -7.3% -7.5%
SET Index 1,562.4    1,528.5    1,668.7    2.2% -2.9% -3.6%

Source : SETSMART

Energy Sector : Valuations

: Baht

Stocks Y23F EPS 1Q23A BV Y22A DPS P/E (x) P/B (x) % Yield

BANPU 1.76        14.79      1.20        4.9       0.59     13.8%
BCP 5.26        47.26      2.25        6.7       0.75     6.3%
IRPC 0.15        3.91        0.07        16.0     0.61     2.9%
IVL 3.45        32.77      1.60        10.0     1.05     4.6%
PTT 3.40        37.67      2.00        9.3       0.84     6.3%

PTTEP 16.61      120.97   9.25        9.2       1.26     6.1%
PTTGC 2.20        64.53      1.00        17.5     0.60     2.6%

SCC 27.74      322.87   8.00        12.0     1.03     2.4%
SPRC 1.03        9.10        1.11        8.6       0.97     12.5%
TOP 5.84        71.69      3.70        7.9       0.64     8.0%

Average 10.2    0.83    6.6%
Source : IAA Consensus, LHSEC Estimates

Energy Sector : Market Cap., Free Float, NVDR, and Beta

Stocks
Mkt. Cap. 

(Btm)
% Free Float % NVDR % Foreign Beta (YTD)

BANPU 58,865          90.2% 11.0% 10.3% 0.81     
BCP 48,881          64.3% 12.9% 13.1% 0.91     
IRPC 49,043          51.9% 4.2% 4.5% 1.02     
IVL 193,702        35.1% 9.0% 70.9% 1.05     
PTT 899,734          48.9% 4.2% 7.5% 0.93     

PTTEP 603,438        34.7% 8.6% 13.5% 0.67     
PTTGC 173,591        54.8% 6.6% 10.9% 1.20     

SCC 400,800        66.2% 9.1% 11.4% 0.79     
SPRC 38,373          39.4% 5.2% 72.7% 1.08     
TOP 93,841          52.0% 12.5% 12.9% 1.10     

Average 53.7% 8.3% 22.8% 0.96    
Source : SETSMART
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Figure 1 : Crude Oil Prices ($/bbl) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
Figure 2 : Petroleum Product Prices ($/bbl) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
Figure 3 : Weekly Petroleum Product Spreads vs. SG GRM ($/bbl) 
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Figure 4 : Naphtha vs. Ethylene vs. Propylene ($/ton) Figure 5 : Naphtha vs. PE vs. PP ($/ton)

                                      

                                                          

Source : Company Source : Company

Figure 6 : Naphtha vs. PX vs. BZ ($/ton) Figure 7 : MEG vs. PTA vs. PET ($/ton)

Source : Company Source : Company

Figure 8 : Coal Price (Newcastle) ($/ton) (BANPU) Figure 9 : Henry Hub Natural Gas Futures Price ($/MMBTU) (BANPU)

Source : Company Source : Investing.com
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Figure 10 : Energy Sector : Weekly Net NVDR Turnover 

: Btm

Source : SETSMART

 (7,000)
 (6,000)
 (5,000)
 (4,000)
 (3,000)
 (2,000)
 (1,000)

 -
 1,000
 2,000
 3,000
 4,000
 5,000
 6,000
 7,000
 8,000

3-
Ap

r-2
0

8-
M

ay
-2

0

12
-J

un
-2

0

17
-J

ul
-2

0

21
-A

ug
-2

0

25
-S

ep
-2

0

30
-O

ct-
20

4-
De

c-
20

8-
Ja

n-
21

12
-F

eb
-2

1

19
-M

ar
-2

1

23
-A

pr
-2

1

28
-M

ay
-2

1

2-
Ju

l-2
1

6-
Au

g-
21

17
-S

ep
-2

1

22
-O

ct-
21

26
-N

ov
-2

1

31
-D

ec
-2

1

4-
Fe

b-
22

11
-M

ar
-2

2

15
-A

pr
-2

2

20
-M

ay
-2

2

24
-J

un
-2

2

29
-J

ul
-2

2

2-
Se

p-
22

7-
Oc

t-2
2

11
-N

ov
-2

2

16
-D

ec
-2

2

20
-J

an
-2

3

24
-F

eb
-2

3

31
-M

ar
-2

3

5-
M

ay
-2

3

9-
Ju

n-
23

Weekly Net NVDR Turnover

BANPU BCP IRPC IVL PTT PTTEP

PTTGC SCC SPRC TOP Total

Figure 11 : Energy Sector : % Foreign Shareholding

: %

Source : SETSMART
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Figure 12 : Energy Sector : % Foreign Shareholding Movement (Quarterly)

BANPU BCP IRPC IVL PTT PTTEP PTTGC SCC SPRC TOP ENERG

1Q22 0.367% 2.172% -1.759% -0.506% 0.716% 3.114% -2.116% -0.577% -1.138% 0.399% 0.07%
2Q22 -1.169% 2.294% -0.518% 0.260% -0.488% 0.359% -0.726% -0.059% 1.436% 0.302% 0.17%
3Q22 1.108% 0.418% 0.414% 0.294% 0.141% 0.647% -0.592% -0.514% 2.168% 1.276% 0.54%

4Q22 2.562% -0.212% -0.735% 0.239% -0.565% -0.573% -0.763% 0.169% 1.499% 0.194% 0.18%

1Q23 -1.020% -0.819% -1.604% -0.661% -0.633% -2.005% -0.327% -0.686% 0.134% -2.569% -1.02%

2Q23TD -0.980% 0.426% -0.423% -0.047% -0.042% -0.336% -0.262% 0.411% 0.190% -0.452% -0.15%
Source : SETSMART
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Figure 13 : Energy Sector : Weekly Short Sales vs. SET Short Sales

: Btm

Source : SETSMART
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Figure 14 : Energy Sector : Weekly Turnover vs. SET Turnover

: Btm

Source : SETSMART
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Figure 15 : Energy Sector : Weekly Price Performance (YTD) vs. ENERG Index vs. PETRO Index

: Btm

Source : SETSMART
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PTTGC -20%
IRPC -21%

SCC -11%

IVL -6%

PTT -13%

TOP +14%
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BANPU +29%
BCP +25%

PTTEP +50%

Y 2022

PTTGC -18%
IRPC -21%

SCC -3%

IVL -18%

PTT -4%

TOP -18%
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BANPU -36%

BCP +9%

PTTEP -14%

Y 2023 (YTD)

SET -7%SET +1%
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ACTION คือ “ค าแนะน าด้านกลยทุธ์” ตามระบบ TRADEMAP ท่ีเราคิดค้นขึน้ ซึง่ประเมินจาก VALUE และ MOMENTUM ของหลกัทรัพย์นัน้  

VALUE คือ “ความน่าสนใจของราคาหุ้น” (ATTRACTIVENESS) แบง่เป็น 3 ระดบั คือ CHEAP=ถกู, FAIR=เหมาะสม และ DEAR=แพง 
ซึง่อิงตาม RATING ท่ีประเมินโดยนกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานนัน่เอง โดย CHEAP=SBUY หรือ BUY, FAIR=HOLD, DEAR=TBUY หรือ 
SELL 

สว่น MOMENTUM คือ “ความแข็งแรงของราคาหุ้น” (ROBUSTNESS) หรือ “คณุภาพของแนวโน้ม” (TREND QUALITY) ซึง่พิจารณาใน 3 
กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว=WEEKLY) แบง่เป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=ขึน้, BOAR=ทรง และ BEAR=ลง  

เมื่อน า VALUE และ MOMENTUM มารวมกนั จะได้ ACTION ตาม MATRIX ข้างลา่ง ซึง่มีค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ 3x3=9 ระดบั ดงันี ้

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 ระดบั มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมากและมีแนวโน้มแข็งแกร่ง 
ควรเข้าซือ้ทนัที, BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมาก แต่แนวโน้มแกวง่ตวั สามารถทยอยซือ้ได้, WBUY=WEAK BUY=ราคาอยูใ่นระดบั
น่าสนใจมาก แต่มีแนวโน้มปรับตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่ออ่อนตวั, ADD=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม และมีแนวโน้มขึน้ต่อ สามารถลงทนุเพิ่ม
ได้, HOLD=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสมและมแีนวโน้มแกวง่ตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม แต่มีโอกาสลงอีก แนะน า
ลดการลงทนุลงบางสว่น, TBUY=TRADING BUY=ราคาอยูใ่นระดบัแพง แต่ยงัมีโอกาสปรับขึน้ต่อได้ แนะน าเพียงแค่ซือ้เก็งก าไร, ALERT=
ราคาอยูใ่นระดบัแพงและมีแนวโน้มไมช่ดัเจน ควรจบัตาใกล้ชิดและเพิ่มความระมดัระวงั, SELL=ราคาอยูใ่นระดบัแพงและมีแนวโน้มลง 
แนะน าขายทนัที  

ส าหรับค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ในระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในแตล่ะกลุม่ธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=
ลงทนุสงูกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะให้ผลตอบแทนสงูกวา่ค่าเฉลี่ย (OUTPERFORM), NEUTRAL=ลงทนุเทา่กบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ให้
ผลตอบแทนใกล้เคียงค่าเฉลี่ย และ UNDERWEIGHT=ลงทนุน้อยกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะให้ผลตอบแทนต ่ากวา่คา่เฉลี่ย 
(UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือให้ผู้อ่านเข้าใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุ้นต่างๆ อยา่งง่ายๆ เราได้ใช้สญัลกัษณ์ความน่าสนใจของหุ้นเป็นจ านวนดาว 
(STAR RATING) ซึง่ STAR RATING จะมีระดบัความน่าสนใจสงูสดุเป็น  และระดบัความน่าสนใจต ่าสดุเป็น   

โดย STAR RATING นีจ้ะประมวลจากความเห็นนกัวิเคราะห์ 3 ด้าน คือมาจาก RATING ทางด้านพืน้ฐานสงูสดุ 2 ดาว 
(SBUY/BUY=, TBUY/HOLD=) ด้านเทคนิคสงูสดุ 2 ดาว (BULL=, BOAR=) และด้านกลยทุธ์ SECTOR สงูสดุ 1 ดาว 
(OVERWEIGHT=) เช่น หุ้น XYZ มีค าแนะน าด้านพืน้ฐานเป็น BUY มีค าแนะน าด้านเทคนิคเป็น BOAR และมีค าแนะน าด้านกลยทุธ์
ระดบั SECTOR เป็น NEUTRAL เราจะให้ STAR RATING ของหุ้น XYZ เท่ากบั เป็นต้น 
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บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

ในรายงานนีย้งัได้เปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเร่ือง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒัน์ทางด้านดชันีชีว้ดัความ
คืบหน้าการป้องกนัการมีสว่นเก่ียวข้องกบัการทจุริตคอร์รัปชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนไว้ด้วย  

ทัง้นี ้การประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักลา่ว ก าหนดสญัลกัษณ์และความหมาย ดงันี ้

CORPORATE GOVERNANCE RATING 
ช่วงคะแนน สญัลกัษณ์ ความหมาย 
90-100    ดีเลิศ (EXCELLENT) 
80-89  ดีมาก (VERY GOOD) 
70-79  ดี (GOOD) 
60-69  ดีพอใช้ (SATISFACTORY) 
50-59  ผ่าน (PASS) 

ต ่ากวา่ 50  - - 

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATORS 
ระดบั ความหมาย 

5 ขยายผลสูผู่้ เก่ียวข้อง (EXTENDED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงนโยบายท่ีครอบคลมุถึงหุ้นสว่นทางธุรกิจ ท่ีปรึกษา ตวักลาง หรือ
ตวัแทนธุรกิจท่ีจะไมม่ีสว่นเก่ียวข้องกบัการคอร์รัปชนัทกุรูปแบบ 

4 ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงการน าไปปฏิบติั โดยมีการสอบทานความครบถ้วนเพียงพอของ
กระบวนการทัง้หมดจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผู้สอบบญัชีท่ี ก.ล.ต. ให้ความ
เห็นชอบ ได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบติัของภาคเอกชนไทยในการต่อต้าน
ทจุริต หรือผ่านการตรวจสอบเพื่อให้ความเช่ือมัน่อยา่งเป็นอิสระจากหน่วยงานภายนอก 

3 มีมาตรการป้องกนั (ESTABLISHED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงระดบัขอบเขตของนโยบายของบริษัท เช่น ไมจ่่ายเจ้าหน้าท่ีรัฐ ไมม่ี
สว่นเก่ียวข้อง ต่อต้านผู้ เก่ียวข้อง สื่อสารและฝึกอบรมแก่พนกังานเพื่อให้ความรู้เก่ียวกับ
นโยบายและแนวปฏิบติัในการต่อต้านคอร์รัปชนั 

2 ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงความมุง่มัน่โดยการประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วมปฏิบติั 
(COLLECTIVE ACTION COALITION) ของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทจุริต 

1 มีนโยบาย (COMMITTED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงค ามัน่จากผู้บริหารสงูสดุและขององค์กรโดยมติและนโยบายของ
คณะกรรมการในเร่ืองการด าเนินธุรกิจท่ีจะไมม่ีสว่นเก่ียวข้องกบัการคอร์รัปชนั 

การจดัอนัดบัดงักลา่วเป็นผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏเท่านัน้ ซึง่อาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมื่อข้อมลูท่ีเก่ียวข้อง
มีการเปลี่ยนแปลง การเปิดเผยข้อมลูนีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของการประเมิน
ดงักลา่วแต่อยา่งใด  

 


