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ราคาปด (บาท) 11.60

ราคาพ้ืนฐาน (บาท) 12.60 (+12.93%)

ขอมลูบริษัท

จํานวนหุนชําระแลว (ลานหุน): 1,664    

มูลคาตลาด (ลานบาท):
มูลคาตลาด (ลานเหรียญสหรัฐ):
ชวงราคา 52 สัปดาห‐สูง/ตํ่า (บาท): 12.3/10.7

การซื้อขายเฉล่ีย 3 เดือนยอนหลัง (ลานหุน/วนั): 0.421

ราคาพาร (บาท): 1.00

ผูถอืหุนใหญ (%)

1. การประปาสวนภูมิภาค 40.2

2. EGCO 18.7

3. Norbax Inc.,13 6.7

การเปล่ียนแปลงดานราคา(%)

1 เดือน 3 เดือน 1 ป
เปรียบเทียบหลักทรัพย ‐3% 3% 9%

เปรียบเทียบ SET INDEX 1% 17% 34%

ราคา VS ดัชน ีSET

ท่ีมา: Bloomberg, PSR

สรุปขอมลูทางการเงินสําคัญ

งบรวมสิ้นสุด ธ.ค. 2556 2557 2558E 2559E

รายได(ลานบาท) 3,900 4,242 4,385 4,961

กําไร(ลานบาท) 1,313 1,334 1,594 1,492

กําไรตอหุน(บาท) 0.79 0.80 0.96 0.90

P/E(X)  14.68 14.50 12.08 12.89

BVPS(บาท) 4.75 5.12 5.62 6.03

P/B(X) 2.44 2.27 2.06 1.92

เงนิปนผลตอหุน(บาท) 0.42 0.45 0.46 0.50

Dividend Yield (%) 3.62 3.88 3.97 4.31

ROE(%) 17.29 16.31 17.91 15.44

ท่ีมา: ขอมูลบริษทั, PSR คาดการณ

**อางอิงราคาปดลาสุด

วิธีประเมนิมลูคา

P/E'59 (14x)

สยาม ติยานนท
นักวเิคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17970
โทร: 66 2 635 1700 # 483

7 กนัยายน 2558

19 มกราคม 2559

19,299                                              

531                                                      
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EASTW TB EQUITY SETI (rebased)

จัดการและพัฒนาทรัพยากรนํ้าภาค 
ตะวันออก - EASTW 
คาดกําไร 4Q58 เพิม่ขึ้น 5.9% y-y 
THAILAND | SET | ENERG | COMPANY PREVIEW 
BLOOMBERG EASTW TB │ REUTERS EASTW.BK                                              TYPE: Cyclical Stock 

 
คาดกําไรสุทธิ 4Q58 เพ่ิมขึ้น 5.9% y-y ที่ 290 ลานบาท จากการรับรูกําไรจากเอ็กคอมธารา  
4Q58 คาดกําไรสุทธิเพิ่มขึ้น 5.9% y-y ที่ 290 ลานบาท จากการรับรูกําไรจากเอ็กคอมธารา ปริมาณ
ขายน้ําดิบลดลง  2.1% เปน 59.15 ลาน ลบ.ม. จากความตองการน้ําเพื่อใชผลิตน้ําประปาของการ 
ประปาภูมิภาคลดลงจากแหลงน้ําดิบที่มีน้ําสมบูรณ คาดรายไดจากน้ําดิบลดลงที่ 2.5% ที่ 632 ลาน
บาท ปริมาณขายนํ้าประปาโตดีที่ 15.2% เปน 22.59 ลาน ลบ.ม. จากการรับรูยอดขายจากเอ็กคอม
ธาราเขามาเต็มไตรมาส รวมถึงอัตราคาน้ําประปาของเอ็กคอมธาคาก็สูงกวาโครงการเดิมที่มีอยู คาด 
รายไดจากน้ําประปาโต 32.6% y-y เม่ือรวมรายไดจากสวนอื่น คาดรายไดขาย/บริการโตที่ 6.5% y-y 
ที่ 1,056 ลานบาท ตนทุนคาดปรับตัวขึ้น 10.1% จากตนทุนน้ําดิบที่มียังการสูบผันน้ําเขามาในพ้ืนที่  
คาใชจายขาย/บริหารคาดจะทรงตัว 
 
จากคาดการณใน 4Q58 ทําใหทั้งป 2558 มีรายไดขาย/บริการที่ 4,385 ลานบาท ตํ่ากวาที่คาดเดิม 
เพราะยอดขายนํ้าดิบที่นอยกวาคาด และกําไรสุทธิที่ 1,594 ลานบาท ตํ่ากวาที่คาดเดิมที่ 1,684 ลาน
บาท แตยังโตขึ้น 19.5% y-y จากรายการพิเศษใน 3Q58 คาดจะจายปนผลคร่ึงปหลังที่ 0.24 บาท (ทั้ง
ปที่ 0.46 บาท) 
 
ป 2559 จะยังไมมีโครงการใหมที่จะเขามาเพ่ิมรายได โครงการเดิมทอสงน้ําอางเก็บน้ําประ 
แสร-หนองปลาไหล และสระเก็บน้ําดิบทับมาลาชา จะนําบริษัทยอยเขาจดทะเบียน 
โครงการใหม ๆ ที่อยูระหวางการดําเนินงานมีหลายโครงการ เชน โครงการน้ําประปาที่หัวหินที่อยูเสนอ 
งาน, โครงการหลักชัยเมืองยางจะเร่ิมกอสรางป 2559 ไปเสร็จป 2560, โครงการในตางประเทศท้ังที่
เมียนมารและเวียดนาม ยังไมมีความคืบหนาที่ชัดเจน และโครงการ Water Complex คงจะไมเห็นใน
เร็ว ๆ นี้ เพราะเปนโครงการระยะยาว สวนโครงการที่อยูระหวางกอสรางเดิมอยางทอสงน้ําอางเก็บน้ํา 
ประแสร-หนองปลาไหลจะเสร็จสมบูรณ 3Q59 และสระเก็บน้ําดิบทับมาเสร็จปลายป 2559 ซึ่งลาชา
กวาแผน ดังนั้นในป 2559 ยังคงไมมีโครงการใหม ๆ ที่จะเขามาสรางรายไดเพิ่ม ยกเวนการเขาถือหุน
ในเอ็กคอมธาราเม่ือก.ย. 58 ของยูนิเวอรแซล ยูทิลิต้ีส ซึ่งเปนบริษัทยอยของ EASTW อยางไรก็ตาม 
จะยังรับรูกําไรจากยูนิเวอรแซลฯ (UU) เต็มที่ราวคร่ึงปแรก 2559 กอนที่ UU จะเสนอขาย IPO ในชวง
ปลาย 2Q59 ซึ่งจะทําใหสัดสวนการถือหุนลดลงจาก 100% เหลือ 54.84% (ใหสิทธิผูถือหุนของ 
EASTW จองซื้อในสัดสวน 25 หุน EASTW : 1 หุน UU) สวนปญหาภัยแลงที่เกิดในหลายพื้นที่ของ
ประเทศ จะไมสงผลกระทบตอการดําเนินงานของ EASTW เพราะภาคตะวันออกฝนตกดี แหลงน้ํา ดิบ
ในอางเก็บน้ํา 4 แหงที่ระยองมีปริมาณนํ้าที่ 91% ของความจุ แมที่ชลบุรีแหลงน้ําดิบมีเพียง 36% ของ
ความจุอางเก็บน้ําที่เปนแหลงน้ําดิบของ EASTW แตสามารถผันจากระยองมาชวยได  
 
ยังคงคาดการณกําไรในป 2559 ไวเชนเดิม ราคาพ้ืนฐาน 12.60 บาท ยังแนะนํา “ทยอยซื้อ” 
ยังคงคาดการณรายไดป 2559 ที่ 4,961 ลานบาท และคาดกําไรป 2559 ที่ 1,492 ลานบาท ลดลง 
6.5% y-y เพราะไมมีรายการพิเศษ หากไมนับรวมก็จะโตที่ 9% อิง P/E ที่ 14 เทา ราคาพื้นฐานอยูที่ 
12.60 บาท อยางไรก็ตาม อาจมีขาวการปรับขึ้นคาน้ําดิบของป 2560 จากคาใชจายที่จะเพิ่มขึ้นของ 
โครงการ “ทอสงน้ํา – สระเก็บน้ําดิบ” เปนตัวผลักดันการปรับขึ้น ยังคงแนะนํา “ทยอยซื้อ”   
  
 
 

 
 
 

Ref. No.: CO2559_0036 
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 การจดัอันดับบรรษทัภบิาล -2558

ADVANC BAFS BCP BIGC BTS CK CPN DRT DTAC DTC

EASTW EGCO GRAMMY HANA HMPRO INTUCH IRPC IVL KBANK KCE

KKP KTB LHBANK LPN MCOT MINT MONO NKI PHOL PPS

PS PSL PTT PTTEP PTTGC  QTC RATCH ROBINS SAMART SAMTEL

SAT SC SCB SCC SE‐ED SIM SNC SPALI THCOM TISCO

TKT TMB TOP VGI WACOAL

AAV ACAP AGE AHC AKP AMATA ANAN AOT APCS ARIP

ASIMAR ASK ASP BANPU BAY BBL BDMS BECL BKI BLA

BMCL BOL BROOK BWG CENTEL CFRESH CHO CIMBT CM CNT

COL CPF CPI CSL DCC DELTA DEMCO ECF EE ERW

GBX GC GFPT GLOBAL GUNKUL HEMRAJ HOTPOT HYDRO ICC ICHI

INET IRC KSL KTC LANNA LH LOXLEY LRH MACO MBK

MC MEGA MFEC NBC NCH NINE NSI NTV OCC OGC

OISHI OTO PAP PDI PE PG PJW PM PPP PR

PRANDA PREB PT PTG Q‐CON QH RS S & J SABINA SAMCO

SCG SEAFCO SFP SIAM SINGER SIS SITHAI SMK SMPC SMT

SNP SPI SSF SSI SSSC SST STA STEC SVI SWC

SYMC SYNTEC TASCO TBSP TCAP TF TGCI THAI THANA THANI

THIP THRE THREL TICON TIP TIPCO TK TKS TMI TMILL

TMT TNDT TNITY TNL TOG TPC TPCORP TRC TRU TRUE

TSC TSTE TSTH TTA TTCL TTW TU TVD TVO TWFP

TWS UAC UT UV VNT WAVE WINNER YUASA ZMICO

2S AEC AEONTS AF AH AIRA AIT AJ AKR AMANAH

AMARIN AP APCO AQUA AS ASIA AUCT AYUD BA BEAUTY

BEC BFIT BH BIG BJC BJCHI BKD BTNC CBG CGD

CHG CHOW CI CITY CKP CNS CPALL CPL CSC CSP

CSS CTW DNA EARTH EASON ECL EFORL ESSO FE FIRE

FOCUS FORTH FPI FSMART FSS FVC GCAP GENCO GL GLAND

GLOW GOLD GYT HTC HTECH IEC IFEC IFS IHL IRCP

ITD JSP JTS JUBILE KASET KBS KCAR KGI KKC KTIS

KWC KYE L&E LALIN LHK LIT LIVE LST M MAJOR

MAKRO MATCH MATI MBKET M‐CHAI MFC MILL MJD MK MODERN

MOONG MPG MSC MTI MTLS NC NOK NUSA NWR NYT

OCEAN PACE PATO PB PCA PCSGH PDG PF PICO PL

PLANB PLAT PPM PRG PRIN PSTC PTL PYLON QLT RCI

RCL RICHY RML RPC S SALEE SAPPE SAWAD SCCC SCN

SCP SEAOIL SIRI SKR SMG SOLAR SORKON SPA SPC SPCG

SPPT SPVI SRICHA SSC STANLY STPI SUC SUSCO SUTHA SYNEX

TAE TAKUNI TCC TCCC TCJ TEAM TFD TFI TIC TIW

TLUXE TMC TMD TOPP TPCH TPIPL TRT TSE TSR UMI

UP UPF UPOIC UREKA UWC VIBHA VIH VPO WHA WIN

XO

เกณฑการจดัอันดบับรรษัทภิบาล
ระดับคะแนน

ตํ่ากวา 50%

50‐59%

60‐69%

70‐79%

80‐89%

90‐100%

การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการกํากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) น้ี เปนการดําเนินการตาม นโยบายของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพย โดยการสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมินจากขอมูลของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย แหงประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ท่ีมีการเปดเผยตอสาธารณะชน และเปนขอมูลท่ีผู
ลงทุนท่ัวไปสามารถเขาถงึได ดังน้ัน ผล สํารวจดังกลาวจึง เปนการนําเสนอในมุม ของบุคคลภายนอก โดยไมไดเปน
การประเมินการปฏิบัติ และมิไดมีการใชขอมูล ภายในในการประเมิน 
อน่ึง ผลการสํารวจดังกลาว เปนผลการสํารวจ ณ วนัท่ีปรากฎในรายงานการกํากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนไทย
เทาน้ัน ดังน้ัน ผลการสํารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได ภายหลังวนัดังกลาว ท้ังน้ี บริษทัหลักทรัพยฟลลิป (ประเทศไทย) 
จํากัด (มหาชน) มิไดยนืยนัหรือรับรองถงึความถกูตองของผลการสํารวจดังกลาวแตอยางใดผลการสํารวจดังกลาวแต
อยางใด

สญัลกัษณ

ไมมีสัญลักษณใดๆ
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ฝายวเิคราะหหลักทรพัย
ปจจัยพ้ืนฐาน เลขทะเบียน โทรศัพท กลุมอุตสาหกรรม
ศศิกร เจริญสุวรรณ, CFA, CAIA นักวเิคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #9744 02 635 1700 ตอ 480 เงนิทุนหลักทรัพย พาณชิย
รัศดา ทวแีสงสกุลไทย นักวเิคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17972 02 635 1700 ตอ 482 ICT พลังงาน การแพทย
ดนัย ตุลยาพิศิษฐชัย, CFA นักวเิคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #2375 02 635 1700 ตอ 481 วสัดุกอสราง อสังหาริมทรัพย
นารี อภิเศวตกานต นักวเิคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17971 02 635 1700 ตอ 484 เกษตรและอาหาร ช้ินสวนอิเล็คทรอนิคส
สยาม ติยานนท นักวเิคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17970 02 635 1700 ตอ 483 ขนสงและโลจิสติกส ส่ือและส่ิงพิมพ
อรมงคล  ตันติธนาธร นักวเิคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #34100 02 635 1700 ตอ 491 ยานยนต พลังงาน ปโตรเคมี
อดิสรณ มุงพาลชล นักวเิคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย#18577 02 635 1700 ตอ 497 ธนาคาร เงนิทุนหลักทรัพย ประกันภัย
วชุิดา ศิริพลอยประกาย นักวเิคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #55956 02 635 1700 ตอ 525 พาณชิย อาหารและเครื่องด่ืม ทองเท่ียว
หทัยชนก  มูลวงศ ผูชวยนักวเิคราะห
คุณานนต  จันทรภาสวร ผูชวยนักวเิคราะห
ธนัฐภัทร สุขศรีชวลิต ผูชวยนักวเิคราะห

กลยทุธการลงทุน
ธีรดา ชาญยิง่ยงค นักวเิคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #9501 02 635 1700 ตอ 487
ชุติกาญจน สันติเมธวรุิฬ นักวเิคราะหการลงทุนดานสัญญาซื้อขายลวงหนา #37928 02 635 1700 ตอ 494
วรีจักร  จึงเกียรติขจร นักวเิคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #28087 02 635 1700 ตอ 495
ฤทธิพร สงเสริมสวสัด์ิ นักวเิคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #39756 02 635 1700 ตอ 527
ภูเบศ วริิยะยทุมา นักวเิคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #63404 02 635 1700 ตอ 498

วิเคราะหทางเทคนคิ
ศศิมา หตัถกิจนิกร นักวเิคราะหการลงทุนปจจัยทางเทคนิค #18328 02 635 1700 ตอ 490
กนกศักด์ิ วทุธิพันธุ นักวเิคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #32423 02 635 1700 ตอ 485

ฐานขอมลูและการผลิต
มนันพัทธ ยนืยงวฒันากร
สุธิพร อุปแกว
ขนิษฐา  ศรีวงค

เรียบเรียงและแปลภาษา
ไชยยศ อิงคสรรัตน
เนาวรัตน  อังกุรสุชน
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โครงสรางกลุมอุตสาหกรรม 
ชือ่กลุมอุตสาหกรรม ชือ่หมวดธุรกจิ ชือ่ยอดัชนี
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร AGRI

อาหารและเครื่องด่ืม FOOD

สินคาอุปโภคบริโภค แฟช่ัน FASHION

ของใชในครัวเรือนและสํานักงาน HOME

ของใชสวนตัวและเวชภัณฑ PERSON

ธุรกิจการเงนิ ธนาคาร BANK

เงนิทุนและหลักทรัพย FIN

ประกันภัยและประกันชีวติ INSUR

สินคาอุตสาหกรรม ยานยนต AUTO

วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจักร IMM

บรรจุภัณฑ PKG

กระดาษและวสัดุการพิมพ PAPER

ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ PETRO

เหล็ก STEEL

อสังหาริมทรัพยและกอสราง วสัดุกอสราง CONMAT

บริการรับเหมากอสราง CONS 

พัฒนาอสังหาริมทรัพย PROP

กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยและ PF&REIT 

กองทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย
ทรัพยากร พลังงานและสาธารณปูโภค ENERG

เหมืองแร MINE

บริการ พาณชิย COMM

ส่ือและส่ิงพิมพ MEDIA

การแพทย HELTH

การทองเท่ียวและสันทนาการ TOURISM

บริการเฉพาะกิจ PROF

ขนสงและโลจิสติกส TRANS

เทคโนโลยี ช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส ETRON

เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร ICT

คํานิยามชนิดของหุน
Blue Chip Stock :  หุนท่ีมีพ้ืนฐานท่ีดีท่ีสุดในกลุม
Growth Stock :  หุนท่ีมีอัตราการเติบโต 2 ปตอเน่ืองเฉล่ียไมตํ่ากวา 15%
Dividend Stock :  หุนท่ีไดรับอัตราผลตอบแทนเงนิปนผลอยางนอย 5%
Turnaround Stock :  หุนท่ีมีผลประกอบการฟนตัวดีข้ึน
Defensive Stock :  หุนท่ีมีเสถยีรภาพ
Hidden Asset Stock :  หุนท่ีมีสินทรัพยแอบแฝง
Cyclical  Stock :  หุนตามวฎัจักรธุรกิจ

เกณฑในการใหคาํแนะนาํ
ผลตอบแทนเปรียบเทียบราคาพ้ืนฐาน คําแนะนํา
> 15% ซ้ือ
> 5% ‐ 15% ทยอยซ้ือ / ซ้ือเก็งกําไร
> 0% ‐ 5% ถอื
0 <= ขาย

หมายเหตุ
PSR ไมไดพิจารณาคําแนะนําการลงทุนจากเพียงแคชวงผลตอบแทนการลงทุนเชิงปริมาณ แตยงัคํานึงถงึปจจัยเชิงคุณภาพ เชนผลตอบแทนเทียบกับความเส่ียง
ของหลักทรัพย, บรรยากาศการลงทุนในตลาด, อัตราการปรับตัวข้ึนของราคาหุน,ปจจัยเรงของราคาหุน รวมถงึ แรงเก็งกําไรในหลักทรัพย กอนคําแนะนําข้ันสุดทาย
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สาขาในประเทศ
กรุงเทพฯ
สํานักงานใหญ ช้ัน 15 อาคารวรวฒัน  ถ.สีลม โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999 
ศรีนครินทร ช้ัน 17 อาคารโมเดอรนฟอรมทาวเวอร ถ.ศรีนครินทร โทร. 0 2722 8344‐53
วภิาวดี ช้ัน 15 อาคารเลาเปงงวน 1 ถ.วภิาวดี‐รังสิต โทร. 0 2618 8400
เยาวราช ช้ัน 19 อาคารกาญจนทัต  ถ.เยาวราช  โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777
บางกะป 1 ช้ัน 8 อาคารสํานักงานเดอะมอลล  บางกะป ถ.ลาดพราว  โทร.  0 2363 3263
บางกะป 2 ช้ัน 8 อาคารสํานักงานเดอะมอลล  บางกะป ถ.ลาดพราว  โทร.  0 2363 3469
หวัลําโพง ช้ัน 4  อาคารต้ังฮั้วปก ถ.พระราม 4 โทร.  0 2639 1200
รังสิต ช้ัน G ศูนยการคาฟวเจอรพารค รังสิต  ปทุมธานี 12130 โทร. 0 2958 5040
สินธร ช้ัน 19 อาคารสินธรทาวเวอร 3  ถ.วทิย ุโทร. 0 2650 9717
สยามดิสคัฟเวอร่ี ช้ัน 11 อาคารสยามทาวเวอร  ถ.พระราม 1 โทร. 0 2658 0776
เซ็นทรัลเวลิด ช้ัน 17 อาคาร ดิ ออฟฟศเศส แอท เซ็นทรัลเวลิด ถ.พระราม 1 โทร. 0 2264 5499

ตางจังหวัด
ขอนแกน ช้ัน 4 อาคารโควยูฮะ ถ.มิตรภาพ  โทร 0 4332 5044‐8
เชียงใหม 313/15 ม.6  ถนนเชียงใหมลําพูน  โทร. 0 5314 1969
พิษณโุลก ช้ัน 2  อาคารไทยศิวารัตน   ถ.บรมไตรโลกนารถ โทร.  0 5524 3646
หาดใหญ ช้ัน 4  อาคารเซาทแลนดรับเบอร  ถ.ราษฎรยนิดี  โทร.  0 7423 4095‐99
หาดใหญ‐เพชรเกษม ช้ัน 3  อาคารเรดารกรุป 607ถ.เพชรเกษม  โทร.  0 7422 3044
แหลมฉบัง 53/112, 114 หมูท่ี 9 ต. ทุงสุขลา โทร. 0 3849 0669
ชุมพร อินเวสเตอร เซ็นเตอร 25/45 ถ.กรมหลวงชุมพร  โทร.  0 7757 0652‐3

สาขาตางประเทศ
SINGAPORE   Phil l ip Securities  Pte Ltd Raffles  City Tower Tel  : (65) 6533 6001 www.poems.com.sg

HONG KONG   Phil l ip Securities  (HK) Ltd 11/F United Centre 95 Queensway, Tel  (852) 22776600  www.phil l ip.com.hk

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

JAPAN   Phil l ip Securities  Japan, Ltd 4‐2 Nihonbashi  Kabuto‐cho, Chuo‐ku, Tokyo Tel  (81‐3) 36662101

INDONESIA  PT Phil l ip Securities  Indonesia  ANZ Tower Level  23B, Tel  (62‐21) 57900800 www.phil l ip.co.id

CHINA  Phil l ip Financial  Advisory (Shanghai) Co. Ltd Ocean Tower Unit 2318 Tel  (86‐21) 51699200 www.phil l ip.com.cn

FRANCE  King & Shaxson Capital  Limited 3rd Flr, 35 Rue de la  Bienfaisance Tel  (33‐1) 45633100 

UNITED KINGDOM  King & Shaxson Capital  Limited 6th Flr, Candlewick House, Tel  (44‐20) 7426 5950 www.kingandshaxson.com

UNITED STATES Phil l ip Futures  Inc The Chicago Board of Trade Building Tel  +1.312.356.9000

AUSTRALIA  Phil l ipCapital  Austral ia  Level  37, Coll ins  Street, Melbourne, Tel  (613) 96298380 Fwww.phil l ipcapital .com.au

SRI LANKA  Asha  Phil l ip Securities  Ltd Level  4, Millennium House, Tel: (+94) 11 2429 100  apsl@ashaphill ip.net

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

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

Mahalaxmi  Mumbai  400011 Tel: (9122) 2300 2999 Website: www.phil l ipcapital .in

DUBAI  Phil l ipCapital  (India) Pvt Ltd.601, White Crown Building Dubai  UAE. Mahalaxmi  Mumbai  400011

Tel: (9122) 2300 2999 Website: www.phil l ipcapital .in

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

Tel: (855) 23 217 942 Website: www.kredit.com.kh

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



THAILAND EQUITY RESEARCH 

 

 

 PHILLIP SECURITIES (THAILAND) | 6 | P a g e  
 

การเปดเผยขอมูลและคําสงวนสิทธิ์ 
 
ขอมูลและเนื้อหาสาระที่ปรากฎในเอกสารเผยแพรฉบับนี้จัดทําและเผยแพรโดยบริษัทหลักทรัพยฟลลิป (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ภายใตขอกําหนดของสํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.)  การอางถึง “PST” ในรายงานฉบับนี้ ใหหมายความถึง บริษัทหลักทรัพยฟลลิป (ประเทศไทย) จํากัด 
(มหาชน) ยกเวนมีการกําหนดเปนอยางอื่น เมื่อทานไดรับหรืออานรายงานฉบับนี้แลว ทานตกลงที่จะปฎิบัติตามขอกําหนดและเงื่อนไขดังตอไปนี้ 
 
ขอมูลและเนื้อหาสาระในเอกสารเผยแพรฉบับนี้จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพื่อใชงานสวนบุคคลเทานั้น โดยลิขสิทธิ์เปนกรรมสิทธิ์ของ PST แตเพียงผูเดียว บริษัทฯ ขอ
สงวนลิขสิทธิ์ หามใชหรือเปดเผยขอมูลและเนื้อหาสาระในรายงานฉบับนี้ตอสาธารณชนโดยไมไดรับอนุญาต หามคัดลอกหรือทําซํ้ารายงานฉบับนี้ ไมวาทั้งหมดหรือ
บางสวน โดยไมไดรับอนุญาตจาก PST กอน ยกเวนการคัดลอกรายงานทั้งฉบับเพื่อใชเผยแพรภายในเทานั้น หากทานไดรับรายงานฉบับนี้โดยไมไดต้ังใจ โปรดลบหรือ
ทําลายรายงานฉบับนี้ และแจงกลับผูสงทันท ี
 
รายงานฉบับนี้จัดทําและเผยแพรโดย PST เพื่อใชเปนขอมูลอางอิงเทานั้น  ขอมูล หรือความคิดเห็นใดๆ ที่ปรากฎในรายงานฉบับนี้ ไมไดเปนหรือถือเปนการชักชวนหรือ
เสนอแนะเพื่อวัตถุประสงคในการซ้ือหรือขายหลักทรัพย การลงทุน หรืออนุพันธใดๆ แตอยางใด ขอมูลและความคิดเห็นตางๆ ในรายงานฉบับนี้ทาง PST พิจารณาแลว
วา ถูกตองในขณะจัดพิมพ รายงานฉบับนี้ยังรวมถึงขอมูลที่ทาง PST ไดรับจากบุคคลที่สาม ซ่ึงแหลงที่มาของขอมูลดังกลาวโดยทั่วไป มักจะมีการเปดเผยไวในรายงาน
ดวย ทาง PST ไดกําหนดข้ันตอนที่เหมาะสม เพื่อตรวจสอบใหแนใจวาขอมูลดังกลาวถูกตอง แตทั้งนี้ PST มิอาจรับรองความถูกตองหรือความสมบูรณของขอมูล
ดังกลาวได  การดําเนินการซ้ือขายโดยอางอิงรายงานฉบับนี้ถือเปนความเส่ียงของนักลงทุนแตเพียงผูเดียว โดย PST จะไมรับผิดชอบใดๆ ตอผลที่ตามมา ทั้งนี้ราคา
หลักทรัพยและอนพุันธอาจมีเปลี่ยนแปลงเคลื่อนไหวอยางรวดเร็วและเกินคาด และผลการดําเนินงานในอดีตไมจําเปนตองเปนเคร่ืองบงช้ีถึงผลการดําเนินงานใน
อนาคต 
 
รายงานฉบับนื้มิไดจัดทําข้ึนเพื่อวัตถุประสงคในการลงทุน สถานะทางการเงิน และตามความตองการเฉพาะเจาะจงใดๆ ของบุคคลใดบุคคลหน่ึงที่ไดรับรายงานฉบับนี้  
นักลงทุนจึงควรขอคําแนะนําจากที่ปรึกษาทางกฎหมาย ภาษี และการลงทุนของทานเองในการวิเคราะหที่เปนอิสระ เพื่อประกอบการตัดสินใจถึงความเหมาะสมในการ
เขาลงทุนในหลักทรัพย หรือกลยุทธการลงทุนใดๆ ที่กลาวถึง หรือแนะนําในรายงานฉบับนี้ และพึงตระหนักวาคาดการณแนวโนมในอนาคตอาจไมเกิดข้ึนจริง รายงาน
ฉบับนี้มิไดมีเจตนาเพื่อใชหรือถือเปนการเสนอขายหรือชักจูงใหทําการซ้ือหรือขายหลักทรัพยทีอ่างถึงในรายงานดังกลาวไมวาในกรณีใดๆ ก็ตาม ขอมูลที่อางถึงใน
รายงานบทวิเคราะหฉบับนี้อาจไดมาจากบริการขอมูลการซ้ือขายและสถิติ และจากแหลงขอมูลอื่นๆ ซ่ึงทางบริษัทฯ พิจารณาแลวเห็นวามีความนาเช่ือถือได  ทั้งนี้ 
บริษัทหลักทรัพยฟลลิป (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) หรือบริษัทใดๆ ในกลุมบริษัทฯ/บริษัทในเครือไมรับประกันความถูกตองหรือความสมบูรณของขอมูลดังกลาว 
ดวยเหตุนี้จึงไมควรอางอิงขอมูลดังกลาว ทั้งนี้ความเห็น การคาดการณ สมมติฐาน ประมาณการ การประเมินคา และราคาตางๆ ที่ปรากฎในรายงานฉบับนี้อางอิงตาม
วันที่ที่ระบุไวในรายงานดังกลาวเทานั้น และอาจเปล่ียนแปลงไดโดยมิตองแจงใหทราบลวงหนา 
 
ขอสําคัญ:  ทานตองรับทราบถึงขอกําหนดและเงื่อนไขในการเปดเผยขอมูลและคําสงวนสิทธิ์ดังกลาวนี้ ซ่ึงถือเปนสวนหนึ่งของรายงานบทวิเคราะห การรับและการนํา
รายงานฉบับนี้ไปใชตอตองเปนไปตามขอกําหนดและเงื่อนไขในการเปดเผยขอมูลและคําสงวนสิทธดังกลาวทุกประการ ทั้งนี้ ทานสามารถขอรายละเอียดเพิ่มเติม
เก่ียวกับบริษัทผูออกหลักทรัพยและหลักทรัพยที่กลาวถึงในรายงานบทวิเคราะหฉบับนี้ 
 
การรับรอง:  นักวิเคราะหที่จัดทํารายงานบทวิเคราะหฉบับนี้ขอรับรองวา ความเห็นตางๆ ที่ปรากฎในรายงานบทวิเคราะหฉบับนี้เปนมุมมองสวนตัวของนักวิเคราะหที่มี
ตอบริษัทผูออกหลักทรัพย และ/หรือหลักทรัพยดังกลาว โดยที่นักวิเคราะหมิไดมีผลประโยชนทับซอน และไมมีสวนใดของผลตอบแทนท่ีนักวิเคราะหไดรับทั้งในอดีต 
ปจจุบัน และในอนาคตเกี่ยวของกับการใหความเห็นหรือคําแนะนําเฉพาะเจาะจงใดๆ ที่ปรากฎอยูในรายงานบทวิเคราะหฉบับนี้ ไมวาโดยทางตรงหรือทางออม 
 
บริษัทหลักทรัพยฟลลิป (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) หรือผูที่เก่ียวของหรือมีความสัมพันธกับ PST รวมถึงแตไมจํากัดเฉพาะเจาหนาที่ กรรมการ พนักงาน หรือบุคคล
ที่เก่ียวของในการจัดเตรียมหรือออกรายงานฉบับนี้สามารถใหบริการธุรกรรมทางการเงินตางๆ แกองคกรตางๆ ทั้งในประเทศไทยและทั่วโลก ซ่ึงรวมถึงแตไมจํากัดเฉพาะ
กิจกรรมเชิงพาณิชย/วาณิชธนกิจ (รวมถึงการใหการสนับสนุน ที่ปรึกษาทางการเงิน หรือธุรกรรมการจัดจําหนายหลักทรัพย) และการเปนนายหนาคาหลักทรัพยหรือ
ธุรกรรมซ้ือขายหลักทรัพย ทั้งนี้ PST หรือบุคคลที่เก่ียวของหรือมีความสัมพนัธกับ PST รวมถึงแตไมจํากัดเฉพาะเจาหนาที่ กรรมการ พนักงาน หรือบุคคลที่เก่ียวของใน
การจัดเตรียมหรือออกรายงานฉบับนี้อาจมีสวนรวมหรือลงทุนในการทําธุรกรรมกับบริษัทผูออกหลักทรัพยที่ปรากฎในรายงานเผยแพรฉบับนี้ และอาจมีการใหบริการ
หรือขอทําธุรกิจกับบริษัทผูออกหลักทรัพยดังกลาว  นอกจากนี้ PST หรือบุคคลที่เก่ียวของหรือมีความสัมพันธกับ PST รวมถึงแตไมจํากัดเฉพาะเจาหนาที่ กรรมการ 
พนักงาน หรือบุคคลที่เก่ียวของในการจัดเตรียมหรือออกรายงานฉบับนี้อาจใหคําแนะนําหรือบริการดานการลงทุนแกบริษัทดังกลาว และการลงทุน หรือการลงทุนอื่นๆ 
ที่เก่ียวของที่อาจปรากฎในรายงานเผยแพรฉบับนี้ 
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PST หรือบุคคลที่เก่ียวของหรือมีความสัมพันธกับ PST รวมถึงแตไมจํากัดเฉพาะเจาหนาที่ กรรมการ พนักงาน หรือบุคคลที่เก่ียวของในการจัดเตรียมหรือออกรายงาน
ฉบับนี้อาจมีการถือสถานะซ้ือหรือขายเปนคร้ังคราวในหลักทรัพยที่อางองิในรายงานฉบับนี้ หรือในสัญญาซ้ือขายลวงหนาประเภทฟวเจอรส หรือออปชั่นที่เก่ียวของ ซ้ือ
หรือขาย พรอมทําการซ้ือหรือขาย ณ ราคาที่กําหนด หรือเขารวมในการทําธุรกรรมใด ๆ ที่เก่ียวของกับหลักทรัพยดังกลาว และไดรับคานายหนาหรือผลตอบแทนอื่นที่
เก่ียวของกับธุรกรรมดังกลาว  เงินลงทุนอาจอยูในรูปแบบสกุลเงินตางๆ เชน สกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ และยูโร ซ่ึงอาจมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน
ระหวางสกุลเงินดอลลารสหรัฐ และยูโร หรือสกุลเงินตราตางประเทศอื่นๆ กับสกุลเงินทองถิน่ของนักลงทุน ความผันผวนดังกลาวอาจสงผลกระทบในเชิงลบตอมูลคา 
ราคา หรือผลตอบแทนจากเงินลงทุน 
 
ภายใตขอบเขตของกฎหมายที่อนญุาต PST หรือบุคคลที่เก่ียวของหรือมีความสัมพันธกับ PST รวมถึงแตไมจํากัดเฉพาะเจาหนาที่ กรรมการ พนักงาน หรือบุคคลที่
เก่ียวของในการจัดเตรียมหรือออกรายงานฉบับนี้อาจเขารวมในธุรกรรมใด ๆ ดังกลาวขางตนไดทุกเมื่อ หรืออาจมีการถือหุนไมวาจะมีนัยสําคัญหรือไมก็ตามในบริษัท 
และการลงทุน หรือการลงทุนที่เก่ียวของที่กลาวถึงในรายงานเผยแพรฉบับนี้ ดวยเหตุนี้ ขอมูลที่ทาง PST หรือบุคคลที่เก่ียวของหรือมีความสัมพันธกับ PST ไดรับ รวมถึง
แตไมจํากัดเฉพาะเจาหนาที่ กรรมการ พนักงาน หรือบุคคลที่เก่ียวของในการจัดเตรียมหรือออกรายงานฉบับนี้อาจไมไดปรากฎในรายงานฉบับนี้ โดย PST หรือบุคคลที่
เก่ียวของหรือมีความสัมพันธกับ PST รวมถึงแตไมจํากัดเฉพาะเจาหนาที่ กรรมการ พนักงาน หรือบุคคลที่เก่ียวของในการจัดเตรียมหรือออกรายงานฉบับนี้ อาจ
ดําเนินการตามหรือใชขอมูลดังกลาวกอนหรือทันทีหลงัจากมีการเผยแพรรายงานฉบับนี้ภายใตขอบเขตของกฎหมายที่อนุญาต ทั้งนี้ PST หรือบุคคลที่เก่ียวของหรือมี
ความสัมพันธกับ PST รวมถึงแตไมจํากัดเฉพาะเจาหนาที่ กรรมการ พนักงาน หรือบุคคลที่เก่ียวของในการจัดเตรียมหรือออกรายงานฉบับนี้ อาจจัดทําเอกสารอื่นซ่ึง
อาจไมมีความสอดคลองกับรายงานฉบับดังกลาว หรือมีขอสรุปที่แตกตางไปจากเนื้อหาสาระในรายงานฉบับนี้ 
 
ความเหมาะสมและความเสี่ยง:  รายงานฉบับนี้มีวัตถุประสงคเพื่อใหขอมลูเทานั้น มิไดจัดทําข้ึนเพื่อวัตถุประสงคในการลงทุน สถานการณทางการเงิน หรือตามความ
ตองการเฉพาะเจาะจงใดๆ ของผูที่ไดรับรายงานฉบับนี้ หลักทรัพยบางหลักทรัพยอาจมีความเส่ียงสูง และอาจไมเหมาะกับนักลงทุนบางกลุม นักลงทุนจึงควรใชดุลย
พินิจของทานในการตัดสินความเหมาะสมในการลงทุนในหลักทรัพยที่อางถึงในรายงานบทวิเคราะหฉบับนี้ตามขอกําหนดทางกฎหมาย ภาษี และบัญชีที่เก่ียวของกับ
นักลงทุน และวัตถุประสงคหรือกลยุทธในการลงทุน ฐานะการเงิน และประสบการณในการลงทุนของนักลงทุน การเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา
ตางประเทศ หรืออัตราดอกเบ้ีย รวมถึงปจจัยอื่นๆ ทั้งดานการเงิน เศรษฐกิจ และการเมือง อาจสงผลในเชิงบวกหรือลบตอมูลคาของหลักทรัพยได  ทัง้นี้ ผลประกอบการ
ในอดีตไมจําเปนตองเปนเคร่ืองบงช้ีถึงผลการดําเนินงานในอนาคต 
 
แหลงขอมูล: ความสมบูรณ และความถูกตองของขอมลู  เนื้อหาสาระที่ปรากฎอยูในรายงานฉบับนี้อางอิงขอมูลจากแหลงขอมูลที่ PST และนักวิเคราะหพิจารณาแลว
เห็นวามีความนาเช่ือถือ แตทั้งนี้ PST และนักวิเคราะหไมรับรองวาขอมูลที่ปรากฎอยูในรายงานฉบับนี้มีความถูกตองหรือมีความสมบูรณ ดวยเหตุนี้จึงไมควรอางอิง
ขอมูลดังกลาว ความเห็นที่ปรากฎในรายงานฉบับนี้เปนความเห็นปจจุบัน ณ วันที่ปรากฎในรายงานฉบับนี้ ซ่ึงอาจมีการเปลี่ยนแปลงไดโดยมิตองแจงใหทราบลวงหนา  
นอกจากนี้ PST ไมไดอยูภายใตขอผูกพันใดๆ ในการปรับปรุงหรือทําใหขอมลูเปนปจจุบัน 
 
ขอควรระวัง:  การลงทุนมีความเสี่ยงสูงที่อาจทําใหเกิดความสูญเสียจากการซ้ือขาย ดวยเหตุนี้ นักลงทุนจึงควรพิจารณาอยางรอบคอบถึงความเหมาะสมในการลงทุน
โดยคํานึงถึงประสบการณในการลงทุน วัตถุประสงคในการลงทุน แหลงเงินทุน และรายละเอียดอื่นๆ ที่เก่ียวของ  
 
สําหรับนักลงทุนในประเทศสหรัฐอเมริกาเทานั้น:  รายงานบทวิเคราะหฉบับนี้เปนผลิตภัณฑของบริษัทหลักทรัพยฟลลิป (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ซ่ึงเปนนายจาง
ของนักวิเคราะหผูซ่ึงจัดทํารายงานบทวิเคราะหฉบับนี้ โดยนักวิเคราะหผูซ่ึงจัดทํารายงานบทเคราะหฉบับนี้มีภูมิลําเนาอยูนอกประเทศสหรัฐอเมริกา และมิไดมีความ
เก่ียวของใดๆ กับนายหนาหรือตัวแทนซ้ือขายหลักทรัพยที่อยูภายใตการกํากับดูแลในประเทศสหรัฐอเมริกาดังนั้น นักวิเคราะหจึงไมอยูภายใตการกํากับดูแลของ
นายหนาหรือตัวแทนซ้ือขายหลักทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกา และไมจําเปนตองปฎิบัติตามขอกําหนดการข้ึนทะเบียนของ FINRA หรือ กฎหรือระเบียบใดๆ ของ
ประเทศสหรัฐอเมริกานอกเหนือจากส่ิงอื่นที่เก่ียวของกับการติดตอสื่อสารกับบริษัทที่ปรากฎในอยูในรายงาน การออกส่ือ และการซ้ือขายหลักทรัพยภายใตช่ือบัญชีของ
นักวิเคราะห  
 
รายงานฉบับนี้จัดทําข้ึนโดยบริษัทหลักทรัพยฟลลิป (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) เพื่อแจกจายใหแก “นักลงทุนสถาบันรายใหญ” เทานั้นตามที่ใหคํานิยามใน Rule 
15a-6(b)(4) ภายใตกฎหมาย Securities and Exchange Act, 1934 (the Exchange Act) ของประเทศสหรัฐอเมริกา และการตีความดังกลาวโดยคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา (กลต) ที่เก่ียวเนื่องกับ Rule 15a6(a)(2)  หากผูรับรายงานฉบับนี้ไมไดเปนเปนนักลงทุนสถาบันรายใหญ
ตามท่ีระบุขางตน ก็มิควรกระทําการใดๆ ตามรายงานฉบับนี้ และควรสงรายงานฉบับนี้กลับคืนแกผูสง  นอกจากนี้ หามคัดลอก ทําซํ้า และ/หรือสงตอไปยังนักลงทุนราย
อื่นในสหรัฐอเมริกา ที่ไมไดเปนนักลงทุนสถาบันรายใหญ 
 
บริษัทหลักทรัพยฟลลิป (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน)  
สํานักงานจดทะเบียนต้ังอยูที่ช้ัน 15 อาคารวรวัฒน เลขที่ 849 ถนนสีลม บางรัก กรุงเทพฯ 10500 ประเทศไทย 
 


