
THAILAND EQUITY RESEARCH 

 

Page | 1 | PHILLIP SECURITIES (THAILAND)  

อินเตอร์ลิง้ค์ เทเลคอม – ITEL 
เตรียมพร้อมเพ่ือเพิม่โอกาสในอนาคต        
THAILAND | mai | TECH | COMPANY UPDATE 
BLOOMBERG ITEL TB │ REUTERS ITEL.BK                                                      TYPE: Cyclical Stock 

 

ความก้าวหน้าทางเทคโนโลยีคาดยังเป็นแรงขับเคลื่อนผลด าเนินงานบริษัท 
ด้วยลกัษณะการประกอบธุรกิจของ ITEL มีความสอดรับไปกับความก้าวหน้าทางเทคโลยีสมัยใหม่ 
ดงันัน้แนวโน้มผลด าเนินงานบริษัทจงึคาดยังมีโอกาสเติบโตได้อีกมาก หลงัหน่วยงานหลายภาคส่วน
เร่ิมมีการน าเทคโนโลยีมาประยุกต์ใช้มากขึน้ ทัง้นีห้ากพิจารณาในแง่ธุรกิจของบริษัทถือว่าครบวงจร
ตัง้แต่ธุรกิจ Installation ซึ่งเป็นการให้บริการติดตัง้โครงข่ายโทรคมนาคม, ธุรกิจ Data Service เป็น
การให้บริการโครงข่ายโทรคมนาคม และธุรกิจ Data Center เป็นการให้บริการพืน้ที่ดาต้าเซ็นเตอร์     
     
ยังคงเป้าหมายปี 64 รายได้รวมคาดแตะ 2,800 ลบ. และเพิ่มขึน้แตะ 5,000 ลบ. ในปี 69 
จากงาน Opportunity Day วานนี ้ผู้บริหาร ITEL ยงัคงเป้าหมายรายได้รวมปี 64 คาดแตะ 2,800 ลบ.
ถงึแม้ช่วง 1H64 รับรู้รายได้เข้ามาเพียง 1,009 ลบ. (คิดเป็น 36% ของเป้ารายได้รวมทัง้ปี) โดยบริษัท
คาดช่วง 2H64 นอกจากรายได้ที่จะรับรู้ราว 900 กว่าลบ. จากจ านวนสญัญาที่มีอยู่ในมือแล้ว (รูปที่ 1) 
บริษัทยงัคาดหวงัการรับรู้รายได้สว่นที่เหลอืจากงานใหม่ๆ ที่คาดจะมีเข้ามา ซึ่งปัจจุบันมีงานที่บริษัท
ชนะการประมูลและอยู่ระหว่างรอเซ็นสญัญากว่า 1,200 ลบ. รวมถึง Potential ของงานในอนาคตที่
บริษัทอยู่ระหว่างรอการประมูลไม่ว่าจะเป็นงาน USO-TOT และ Course Online ควบคู่กับการหา
ลกูค้าใหม่ๆ เพิ่มเติมในส่วนของธุรกิจ Data Service และ Data Center ที่มีการเจรจากันอยู่ (รูปที่ 2) 
ขณะที่ในช่วง 5 ปีข้างหน้านบัจากนี ้บริษัทตัง้เป้าจะมีรายได้ขึน้ไปแตะระดับ 5,000 ลบ. หรือคิดเป็น
อตัราการเติบโตรายได้เฉลี่ยปีละ 15.6% ต่อเนื่องไปจนถงึปี 69 (รูปที่ 3)      
 
เพิ่มโอกาสธุรกิจจากการย้ายเข้าเทรดตลาด SET และแหล่งเงนิทุนจากการออกวอแรนท์ 
เพื่อเพิ่มโอกาสทางธุรกิจและความน่าสนใจจากการเข้ามาถือของกองทุนทัง้ในและต่างป ระเทศ 
ตลอดจนสภาพคล่องจากการซือ้ขายให้มีมากขึน้ นอกจากการมีมติอนุมัติย้ายหลกัทรัพย์ ITEL จาก
ตลาด mai เข้าซือ้ขายในตลาด SET ที่เบือ้งต้นคาดจะแล้วเสร็จในเดือน ก.ย. 64 นี ้อีกหนึ่งกลยุทธ์ที่
บริษัทก าลังด าเนินการอยู่คือ การเพิ่มทุนด้วยการออกวอแรนท์ โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อรักษาระดับ
อัตราส่วนหนีส้ินต่อทุน (D/E Ratio) ให้เหมาะสม พร้อมทัง้ลดปัญหาค่าใช้จ่ายทางการเงินที่ถือเป็น
ปัจจยักดดันผลด าเนินงาน ITEL เฉลี่ยแต่ละไตรมาสราว 30-40 ลบ. รวมถึงเป็นแหล่งเงินทุนส าหรับ
การขยายธุรกิจในอนาคต ทัง้นีบ้ริษัทเตรียมขึน้เคร่ืองหมาย XW ในวันที่ 9 ก.ย. 64 เพื่อออก ITEL-W3 
โดยจดัสรรให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิม ซึง่นบัรวมถงึผู้ที่จะได้รับหุ้นเพิ่มทุนจากการใช้สิทธิแปลงสภาพ ITEL-W2 
ที่ปัจจบุนัการใช้สทิธ์ิเสร็จสิน้แล้วเม่ือวันที่ 19 ส.ค. 64 และจะเร่ิมเข้ามาซือ้ขายในวันที่ 7 ก.ย. 64 ใน
อตัราสว่น 4 หุ้นเดิมต่อ 1 หน่วยใบส าคญัแสดงสทิธิที่จะสามารถซือ้ได้ 1 หุ้นที่ราคาใช้สทิธิ 3.30 บาท  
 
ประเมินราคาพืน้ฐานปี 65 ใหม่เป็น 4.88 บาท ปรับค าแนะน าเพิ่มขึน้เป็น “ทยอยซือ้”  
แม้ทางฝ่ายปรับลดประมาณการรายได้รวมปี 64 เป็น 2,179 ลบ. (จากเดิม 2,413 ลบ.) หลงักังวลต่อ
ความลา่ช้าในการเซ็นสญัญาที่อาจท าให้รับรู้รายได้ไม่ทันปีนี ้หากแต่ปรับก าไรสทุธิขึน้เป็น 250 ลบ. 
หลงัคาดค่าใช้จ่ายทางการเงินมีโอกาสปรับลงจากการน าเงินที่ได้จากการแปลงสภาพไปช าระเจ้าหนี ้
ขณะที่แนวโน้มผลด าเนินงานปี 65 คาดเติบโตแตะ 330 ลบ. เพิ่มขึน้ 32.2% y-y ภายใต้สมมติฐาน
รายได้รวมคาดโต 23.8% y-y บวกกบัค่าใช้จ่ายทางการเงินที่ลดลงต่อ และเพื่อสะท้อนต่อจ านวนหุ้นที่
คาดจะเพิ่มขึน้จากการใช้สิทธิแปลงสภาพทัง้ ITEL-W2 และ ITEL-W3 เบือ้งต้นทางฝ่ายประเมิน
จ านวนหุ้นสิน้ปี 64 และปี 65 จะอยู่ที่ 1,250 ล้านหุ้นและ 1,350 ล้านหุ้นตามล าดับ ซึ่งส่งผลท าให้
ราคาพืน้ฐานปี 65 ใหม่ปรับเพิ่มเป็น 4.88 บาท (จากเดิม 4.56 บาท) ทัง้นี ้ณ ราคาหุ้นปัจจุบันพบว่า
ยงัมีสว่นต่างจากราคาพืน้ฐาน ทางฝ่ายจงึปรับเพิ่มค าแนะน าเป็น “ทยอยซือ้” จากเดิม “ถือ” 
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ITEL COMPANY UPDATE 

รูปที่ 1: Timeline ประมาณการรับรู้รายได้จากงาน Backlog ที่มีอยู่ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ทีม่า: ITEL 
 
รูปที่ 2: Potential ของงานในอนาคตที่คาดหนนุ Backlog 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ทีม่า: ITEL 
 
รูปที่ 3: แผนเป้าหมาย 5 ปีของบริษัท 
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ITEL COMPANY UPDATE 

การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล - 2563

AAV ADVANC AF AIRA AKP AKR ALT AMA AMATA AMATAV

ANAN AOT AP ARIP ARROW ASP BAFS BANPU BAY BCP

BCPG BDMS BEC BEM BGRIM BIZ BKI BLA BOL BPP

BRR BTS BWG CENTEL CFRESH CHEWA CHO CIMBT CK CKP

CM CNT COL COMAN COTTO CPALL CPF CPI CPN CSS

DELTA DEMCO DRT DTAC DTC DV8 EA EASTW ECF ECL

EGCO EPG ETE FNS FPI FPT FSMART GBX GC GCAP

GEL GFPT GGC GPSC GRAMMY GUNKUL HANA HARN HMPRO ICC

ICHI II I ILINK INTUCH IRPC IVL JKN JSP JWD K

KBANK KCE KKP KSL KTB KTC LANNA LH LHFG LIT

LPN MAKRO MALEE MBK MBKET MC MCOT METCO MFEC MINT

MONO MOONG MSC MTC NCH NCL NEP NKI NOBLE NSI

NVD NYT OISHI ORI OTO PAP PCSGH PDI PG PHOL

PLANB PLANET PLAT PORT PPS PR9 PREB PRG PRM PSH

PSL PTG PTT PTTTEP PTTGC PYLON Q-CON QH QTC RATCH

RS S S & J SAAM SABINA SAMART SAMTEL SAT SC SCB

SCC SCCC SCG SCN SDC SEAFCO SEAOIL SE-ED SELIC SENA

SIRI SIS SITHAI SMK SMPC SNC SONIC SORKON SPALI SPI

SPRC SPVI SSSC SST STA SUSCO SUTHA SVI SYMC SYNTEC

TACC TASCO TCAP TFMAMA THANA THANI THCOM THG THIP THRE

THREL TIP TIPCO TISCO TK TKT TMB TMILL TNDT TNL

TOA TOP TPBI TQM TRC TRUE TSC TSR TSTE TSTH

TTA TTCL TTW TU TVD TVI TVO TWPC U UAC

UBIS UV VGI VIH WACOAL WAVE WHA WHAUP WICE WINNER

2S ABM ACE ACG ADB AEC AEONTS AGE AH AHC

AIT ALLA AMANAH AMARIN APCO APCS APURE AQUA ASAP ASEFA

ASIA ASIAN ASIMAR ASK ASN ATP30 AUCT AWC AYUD B

BA BAM BBL BFIT BGC BJC BJCHI BROOK BTW CBG

CEN CGH CHARAN CHAYO CHG CHOTI CHOW CI CIG CMC

COLOR COM7 CPL CRC CRD CSC CSP CWT DCC DCON

DDD DOD DOHOME EASON EE ERW ESTAR FE FLOYD FN

FORTH FSS FTE FVC GENCO GJS GL GLAND GLOBAL GLOCON

GPI GULF GYT HPT HTC ICN IFS ILM IMH INET

INSURE IRC IRCP IT ITD ITEL J JAS JCK JCKH

JMART JMT KBS KCAR KGI KIAT KOOL KTIS KWC KWM

L&E LALIN LDC LHK LOXLEY LPH LRH LST M MACO

MAJOR MBAX MEGA META MFC MGT MILL MITSIB MK MODERN

MTI MVP NETBAY NEX NINE NTV NWR OCC OGC OSP

PATO PB PDG PDI PICO PIMO PJW PL PM PPP

PRIN PRINC PSTC PT QLT RCL RICHY RML RPC RWI

S11 SALEE SAMCO SANKO SAPPE SAWAD SCI SCP SE SEG

SFP SGF SHR SIAM SINGER SKE SKR SKY SMIT SMT

SNP SPA SPC SPCG SR SRICHA SSC SSF STANLY STI

STPI SUC SUN SYNEX T TAE TAKUNI TBSP TCC TCMC

TEAM TEAMG TFG TIGER TITLE TKN TKS TM TMC TMD

TMI TMT TNITY TNP TNR TOG TPA TPAC TPCORP TPOLY

TPS TRITN TRT TRU TSE TVT TWP UEC UMI UOBKH

UP UPF UPOIC UT UTP UWC VL VNT VPO WIIK

WP XO YUASA ZEN ZIGA ZMICO

7UP A ABICO AJ ALL ALUCON AMC APP ARIN AS

AU B52 BC BCH BEAUTY BGT BH BIG BKD BLAND

BM BR BROCK BSBM BSM BTNC CAZ CCP CGD CITY

CMAN CMO CMR CPT CPW CRANE CSR D EKH EP

ESSO FMT GIFT GREEN GSC GTB HTECH HUMAN IHL INOX

INSET IP JTS JUBILE KASET KCM KKC KUMWEL KUN KWG

KYE LEE MATCH MATI M-CHAI MCS MDX MJD MM MORE

NC NDR NER NFC NNCL NPK NUSA OCEAN PAF PF

PK PLE PMTA POST PPM PRAKIT PRECHA PRIME PROUD PTL

RBF RCI RJH ROJNA RP RPH RSP SF SFLEX SGP

SISB SKN SLP SMART SOLAR SPG SQ SSP STARK STC

SUPER SVOA TC TCCC THMUI TIW TNH TOPP TPCH TPIPP

TPLAS TTI TYCN UKEM UMS VCON VRANDA WIN WORK WPH

เกณฑก์ารจดัอนัดบับรรษทัภบิาล

ระดบัคะแนน

ต า่กวา่ 50%

50-59%

60-69%

70-79%

80-89%

90-100%

การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย (IOD) ในเรือ่งการก ากับดแูล

กจิการ (Corporate Governance ) นี้ เป็นการด าเนนิการตาม นโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับ

หลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์ โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มูลของบรษัิทจด

ทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์ แหง่ประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย ์ เอ็ม เอ ไอ ทีม่กีารเปิดเผยตอ่

สาธารณะชน และเป็นขอ้มูลทีผู่ล้งทนุท่ัวไปสามารถเขา้ถงึได  ้ ดังนัน้ ผล ส ารวจดังกลา่วจงึ เป็นการ

น าเสนอในมุม ของบคุคลภายนอก โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมนิการปฏบิัต ิ และมไิดม้กีารใชข้อ้มูล ภายใน

ในการประเมนิ 
อนึง่ ผลการส ารวจดังกลา่ว เป็นผลการส ารวจ ณ วนัทีป่รากฎในรายงานการก ากับดแูลกจิการบรษัิทจด

ทะเบยีนไทยเทา่นัน้ ดังนัน้ ผลการส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงได ้ ภายหลังวนัดังกลา่ว ทัง้นี้ บรษัิท

หลักทรัพยฟิ์ลลปิ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มไิดย้นืยนัหรอืรับรองถงึความถกูตอ้งของผลการส ารวจ

ดังกลา่วแตอ่ยา่งใดผลการส ารวจดังกลา่วแตอ่ยา่งใด

สญัลกัษณ์

ไม่มสีัญลักษณ์ใดๆ
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ไดร้บัการรบัรอง CAC

2S ADVANC AF AI AIE AIRA AKP AMA AMANAH AMATA

AMATAV AP AQUA ARROW ASK ASP AYUD B BAFS BANPU

BAY BBL BCH BCP BGC BJCHI BKI BLA BPP BROOK

BRR BSBM BTS BWG CEN CENTEL CFRESH CGH CHEWA CHOTI

CHOW CIG CIMBT CM CNS COL COM7 CPALL CPF CPI

CPN CSC DCC DEMCO DIMET DRT DTAC DTC EA EASTW

EGCO EPG ERW FE FNS FPI FSS FTE GBX GC

GCAP GEL GFPT GGC GJS GLOW GOLD GPI GPSC GSTEL

GUNKUL HANA HARN HMPRO HTC ICC ICHI IFS INET INSURE

INTUCH IRC IRPC ITEL IVL K KASET KBANK KBS KCAR

KCE KGI KKP KSL KTB KTC KWC KWG L&E LANNA

LH LHFG LHK LPN LRH M MAKRO MALEE MBAX MBK

MBKET MC MCOT META MFEC MINT MONO MOONG MPG MSC

MTC MTI NBC NEP NINE NKI NMG NNCL NOK OCC

OCEAN OGC ORI PAP PATO PB PDG PDI PDJ PE

PG PHOL PL PLANB PLANET PLAT PM PPP PPPM PPS

PREB PRG PRINC PRM PSH PSL PSTC PT PTG PTT

PTTEP PTTGC PYLON Q-CON QH QLT QTC RATCH RML RWI

S&J SAAM SABINA SAT SC SCB SCC SCCC SCG SCN

SEAOIL SE-ED SELIC SENA SGP SINGER SIRI SIS SITHAI SMIT

SMK SMPC SNC SNP SORKON SPACK SPC SPI SPRC SRICHA

SSF SSI SSSC SST STA SUSCO SYMC SYNTEC TAE TAKUNI

TASCO TBSP TCAP TFG TFI TFMAMA THANI THCOM THIP THRE

THREL TIP TIPCO TISCO TKS TKT TMB TMD TMILL TMT

TNITY TNL TNP TNR TOG TOP TOPP TPA TPCORP TPP

TRU TRUE TSC TSTH TTCL TU TVD TVI TVO TWPC

U UBIS UEC UKEM UOBKH UV UWC VGI VIH VNT

WACOAL WHA WICE XO

ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้รว่ม CAC

7UP ABICO ALT AMARIN APURE B52 BKD BROCK CI EFORL

ESTAR EVER FSMART ILINK J JMART JMT JNK LDC MAJOR

NCL NOBLE NUSA PK SEG SHANG SKR SPALI SUPER SVI

SYNEX THAI WIN

เวน้วรรค

CHG CITY ROJNA STANLY UREKA

ข้อมูลบริษัทที่ เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) 

ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (ข้อมูล ณ วันที่  23 พฤศจิกายน 2563)
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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

ปัจจยัพืน้ฐาน เลขทะเบยีน โทรศพัท์ กลุม่อตุสาหกรรม

ศศกิร เจรญิสวุรรณ, CFA, CAIA นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นตลาดทนุ  #9744 02 635 1700 ตอ่ 480 เงนิทนุหลักทรัพย ์ พาณชิย์

ดนัย ตลุยาพศิษิฐช์ยั, CFA นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นตลาดทนุ  #2375 02 635 1700 ตอ่ 481 วสัดกุ่อสรา้ง อสังหารมิทรัพย ์ พลังงาน

นารี อภเิศวตกานต์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #17971 02 635 1700 ตอ่ 484 เกษตรและอาหาร ชิน้สว่นอเิล็คทรอนคิส์ 
พลังงาน ปิโตรเคมี

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

อดสิรณ์ มุ่งพาลชล นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #18577 02 635 1700 ตอ่ 497 ธนาคาร เงนิทนุหลักทรัพย ์ ประกันภัย

หทัยชนก  มูลวงศ์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #64324 02 635 1700 ตอ่ 530 การแพทย ์  การทอ่งเทีย่ว

ญานนิท ์ อภชิาตสิกุลวงศ์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #41993 02 635 1700 ตอ่ 532 ยานยนต์ พาณชิย,์ ICT

กลยทุธก์ารลงทนุ

ธรีดา ชาญยิง่ยงค์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #9501 02 635 1700 ตอ่ 487
นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

ชตุกิาญจน์ สันตเิมธวริุฬ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นสัญญาซือ้ขายลว่งหนา้#37928 02 635 1700 ตอ่ 494
นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

ศังสติ  องึคนงึเกยีรติ์ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ดนัยภัทร เนตรพทิรู ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ภัทรดนัย จตรุพร ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

วเิคราะหท์างเทคนคิ

ธรีดา ชาญยิง่ยงค์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ  #9501 02 635 1700 ตอ่ 487
ดนัย ตลุยาพศิษิฐช์ยั, CFA ผูช้ว่ยนักวเิคราะหท์างเทคนคิ

สทุธพิงษ์ ศริพัินธ์ ผูช้ว่ยนักวเิคราะหท์างเทคนคิ

ฐานขอ้มลูและการผลติ

มนันพัทธ ์ ยนืยงวฒันากร

ขนษิฐา ศรวีงค์

นันทณ์ภัส ธนสวุรรณาพงศ์

เรยีบเรยีงและแปลภาษา

ไชยยศ องิคสรรัตน์

เฉลมิพงษ์ พันธโุพธิ์
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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 ถนนศรนีครนิทร ์ แขวงสวนหลวง เขตสวนหลวง กรุงเทพฯ 10250  

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

เยาวราช 308 อาคารกาญจนทัต ชัน้ 19  ถนนเยาวราช แขวงจักรวรรดิ ์ เขตสัมพันธวงศ ์ กรุงเทพฯ 10100  

บางกะปิ 1 3522 อาคารส านักงานเดอะมอลล ์ บางกะปิ ชัน้ 8  ถนนลาดพรา้ว แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะปิ กรุงเทพฯ 10240  

บางกะปิ 2 3522 อาคารส านักงานเดอะมอลล ์ บางกะปิ ชัน้ 8  ถนนลาดพรา้ว แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะปิ กรุงเทพฯ 10240  

หวัล าโพง 320 อาคารตัง้ฮั่วปัก ชัน้ 4  ถนนพระราม 4  แขวงมหาพฤฒาราม เขตบางรัก กรุงเทพฯ 10500  

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

สนิธร 130 - 132  อาคารสนิธรทาวเวอร์ 3 ชัน้ 19 ถนนวทิย ุ แขวงลมุพนิี เขตปทมุวนั กรุงเทพฯ 10330  

อัมรนิทร์ 496-502 อาคารอัมรนิทร์ ทาวเวอร์ ชัน้ที ่ 8 หอ้งเลขที ่ 6-7 ถนนเพลนิจติ แขวงลมุพนิี เขตปทมุวนั กรุงเทพมหานคร 10330

ตา่งจงัหวดั

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

หาดใหญ่ 55 อาคารเซาทแ์ลนดรั์บเบอร์ ชัน้ 4 ถนนราษฎรย์นิด ี ต าบลหาดใหญ ่ อ าเภอหาดใหญ ่ จังหวดัสงขลา 90110  

หาดใหญ2่ 607 อาคารเรดารก์รุ๊ป  ชัน้ 3 ยนูติ 3D ถนนเพชรเกษม ต าบลหาดใหญ ่ อ าเภอหาดใหญ ่ 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

สรุนิทร์ 91 ซอยตาดอก ต าบลในเมอืง อ าเภอเมอืงสรุนิทร์ จังหวดัสรุนิทร์ 32000

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 Fwww.phi l l ipcapita l .com.au

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 าสงวนสทิธิ์ 
 
ข้อมูลและเนือ้หาสาระท่ีปรากฎในเอกสารเผยแพร่ฉบบันีจ้ดัท าและเผยแพร่โดยบริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ภายใต้ข้อก าหนดของส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (ก.ล.ต.)  การอ้างถึง “PST” ในรายงานฉบบันี ้ ให้หมายความถึง บริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลปิ (ประเทศไทย) จ ากดั 
(มหาชน) ยกเว้นมีการก าหนดเป็นอย่างอ่ืน เม่ือทา่นได้รับหรืออ่านรายงานฉบบันีแ้ล้ว ทา่นตกลงท่ีจะปฎิบตัิตามข้อก าหนดและเง่ือนไขดงัต่อไปนี ้
 
ข้อมูลและเนือ้หาสาระในเอกสารเผยแพร่ฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยมีวตัถุประสงค์เพ่ือใช้งานสว่นบคุคลเทา่นัน้ โดยลขิสทิธิ์เป็นกรรมสทิธิ์ของ PST แต่เพียงผู้เดียว บริษัทฯ ขอ
สงวนลขิสทิธิ์ ห้ามใช้หรือเปิดเผยข้อมูลและเนือ้หาสาระในรายงานฉบบันีต้่อสาธารณชนโดยไม่ได้รับอนญุาต ห้ามคดัลอกหรือท าซ า้รายงานฉบบันี ้ ไม่ว่าทัง้หมดหรือ
บางสว่น โดยไม่ได้รับอนญุาตจาก PST ก่อน ยกเว้นการคดัลอกรายงานทัง้ฉบบัเพ่ือใช้เผยแพร่ภายในเทา่นัน้ หากทา่นได้รับรายงานฉบบันีโ้ดยไม่ได้ตัง้ใจ โปรดลบหรือ
ท าลายรายงานฉบบันี ้และแจ้งกลบัผู้สง่ทนัที 
 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าและเผยแพร่โดย PST เพ่ือใช้เป็นข้อมูลอ้างอิงเทา่นัน้  ข้อมูล หรือความคิดเหน็ใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานฉบบันี ้ไม่ได้เป็นหรือถือเป็นการชกัชวนหรือ
เสนอแนะเพ่ือวตัถุประสงค์ในการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ การลงทุน หรืออนพุนัธ์ใดๆ แต่อย่างใด ข้อมูลและความคิดเหน็ต่างๆ ในรายงานฉบบันีท้าง PST พจิารณาแล้ว
วา่ ถูกต้องในขณะจดัพมิพ์ รายงานฉบบันีย้งัรวมถึงข้อมูลท่ีทาง PST ได้รับจากบคุคลท่ีสาม ซึง่แหลง่ท่ีมาของข้อมูลดงักลา่วโดยทัว่ไป มกัจะมีการเปิดเผยไว้ในรายงาน
ด้วย ทาง PST ได้ก าหนดขัน้ตอนท่ีเหมาะสม เพ่ือตรวจสอบให้แนใ่จว่าข้อมูลดงักลา่วถูกต้อง แต่ทัง้นี ้ PST มิอาจรับรองความถูกต้องหรือความสมบรูณ์ของข้อมูล
ดงักลา่วได้  การด าเนินการซือ้ขายโดยอ้างอิงรายงานฉบบันีถื้อเป็นความเส่ียงของนกัลงทนุแต่เพียงผู้เดียว โดย PST จะไม่รับผดิชอบใดๆ ต่อผลท่ีตามมา ทัง้นีร้าคา
หลกัทรัพย์และอนุพนัธ์อาจมีเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวอย่างรวดเร็วและเกินคาด และผลการด าเนนิงานในอดีตไม่จ าเป็นต้องเป็นเคร่ืองบง่ชีถ้ึงผลการด าเนนิงานใน
อนาคต 
 
รายงานฉบบันืม้ิได้จดัท าขึน้เพ่ือวตัถุประสงค์ในการลงทนุ สถานะทางการเงิน และตามความต้องการเฉพาะเจาะจงใดๆ ของบคุคลใดบคุคลหนึง่ท่ีได้รับรายงานฉบบันี ้ 
นกัลงทนุจึงควรขอค าแนะน าจากท่ีปรึกษาทางกฎหมาย ภาษี และการลงทนุของทา่นเองในการวเิคราะห์ท่ีเป็นอิสระ เพ่ือประกอบการตดัสนิใจถึงความเหมาะสมในการ
เข้าลงทนุในหลกัทรัพย์ หรือกลยุทธ์การลงทนุใดๆ ท่ีกลา่วถึง หรือแนะน าในรายงานฉบบันี ้ และพงึตระหนกัว่าคาดการณ์แนวโน้มในอนาคตอาจไม่ เกิดขึน้จริง รายงาน
ฉบบันีม้ิได้มีเจตนาเพื่อใช้หรือถือเป็นการเสนอขายหรือชกัจูงให้ท าการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ท่ีอ้างถึงในรายงานดงักลา่วไม่วา่ในกรณีใดๆ ก็ตาม ข้อมูลท่ีอ้างถึงใน
รายงานบทวเิคราะห์ฉบบันีอ้าจได้มาจากบริการข้อมูลการซือ้ขายและสถิติ และจากแหลง่ข้อมูลอ่ืนๆ ซึง่ทางบริษัทฯ พจิารณาแล้วเหน็วา่มีความน่าเช่ือถือได้  ทัง้นี ้
บริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) หรือบริษัทใดๆ ในกลุม่บริษัทฯ/บริษัทในเครือไม่รับประกนัความถูกต้องหรือความสมบูรณ์ของข้อมูลดงักลา่ว 
ด้วยเหตุนีจ้ึงไม่ควรอ้างอิงข้อมูลดงักลา่ว ทัง้นีค้วามเหน็ การคาดการณ์ สมมติฐาน ประมาณการ การประเมินค่า และราคาต่างๆ ท่ีปรากฎในรายงานฉบบันีอ้้างอิงตาม
วนัท่ีท่ีระบไุว้ในรายงานดงักล่าวเท่านัน้ และอาจเปล่ียนแปลงได้โดยมิต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า 
 
ข้อส าคญั:  ทา่นต้องรับทราบถึงข้อก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธิ์ดงักลา่วนี ้ ซึง่ถือเป็นสว่นหนึง่ของรายงานบทวเิคราะห์ การรับและการน า
รายงานฉบบันีไ้ปใช้ต่อต้องเป็นไปตามข้อก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสทิธ์ดงักลา่วทกุประการ ทัง้นี ้ ท่านสามารถขอรายละเอียดเพิม่เติม
เก่ียวกบับริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์และหลกัทรัพย์ท่ีกล่าวถึงในรายงานบทวเิคราะห์ฉบบันี  ้
 
การรับรอง:  นกัวเิคราะห์ท่ีจดัท ารายงานบทวเิคราะห์ฉบบันีข้อรับรองวา่ ความเหน็ต่างๆ ท่ีปรากฎในรายงานบทวเิคราะห์ฉบบันีเ้ป็นมุมมองสว่นตวัของนกัวเิคราะห์ท่ีมี
ต่อบริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์ และ/หรือหลกัทรัพย์ดงักล่าว โดยท่ีนกัวเิคราะห์มิได้มีผลประโยชน์ทบัซ้อน และไม่มีสว่นใดของผลตอบแทนท่ีนกัวเิคราะห์ได้รับทัง้ในอดีต 
ปัจจุบนั และในอนาคตเก่ียวข้องกบัการให้ความเห็นหรือค าแนะน าเฉพาะเจาะจงใดๆ ท่ีปรากฎอยู่ในรายงานบทวเิคราะห์ฉบบันี ้ไม่วา่โดยทางตรงหรือทางอ้อม 
 
บริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) หรือผู้ ท่ีเก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถึงแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าท่ี กรรมการ พนกังาน หรือบคุคล
ท่ีเก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันีส้ามารถให้บริการธุรกรรมทางการเงินต่างๆ แก่องค์กรต่างๆ ทัง้ในประเทศไทยและทัว่โลก ซึง่รวมถึงแต่ไม่จ ากดัเฉพาะ
กิจกรรมเชิงพาณิชย์/วาณิชธนกิจ (รวมถึงการให้การสนบัสนนุ ท่ีปรึกษาทางการเงิน หรือธุรกรรมการจดัจ าหนา่ยหลกัทรัพย์) และการเป็นนายหน้าค้าหลกัทรัพย์หรือ
ธุรกรรมซือ้ขายหลกัทรัพย์ ทัง้นี ้PST หรือบคุคลท่ีเก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถึงแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าท่ี กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลท่ีเก่ียวข้องใน
การจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันีอ้าจมีสว่นร่วมหรือลงทุนในการท าธุรกรรมกบับริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์ท่ีปรากฎในรายงานเผยแพร่ฉบบันี ้ และอาจมีการให้บริการ
หรือขอท าธุรกิจกบับริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์ดงักลา่ว  นอกจากนี ้ PST หรือบุคคลท่ีเก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถึงแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าท่ี กรรมการ 
พนกังาน หรือบคุคลท่ีเก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันีอ้าจให้ค าแนะน าหรือบริการด้านการลงทนุแก่บริษัทดงักลา่ว และการลงทนุ หรือการลงทนุอ่ืนๆ 
ท่ีเก่ียวข้องท่ีอาจปรากฎในรายงานเผยแพร่ฉบบันี  ้
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PST หรือบคุคลท่ีเก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถึงแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าท่ี กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลท่ีเก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงาน
ฉบบันีอ้าจมีการถือสถานะซือ้หรือขายเป็นครัง้คราวในหลกัทรัพย์ท่ีอ้างอิงในรายงานฉบบันี ้ หรือในสญัญาซือ้ขายลว่งหน้าประเภทฟิวเจอร์ส หรือออปชัน่ท่ีเก่ียวข้อง ซือ้
หรือขาย พร้อมท าการซือ้หรือขาย ณ ราคาท่ีก าหนด หรือเข้าร่วมในการท าธุรกรรมใด ๆ ท่ีเก่ียวข้องกบัหลกัทรัพย์ดงักลา่ว และได้รับค่านายหน้าหรือผลตอบแทนอ่ืนท่ี
เก่ียวข้องกบัธุรกรรมดงักลา่ว  เงินลงทุนอาจอยู่ในรูปแบบสกุลเงินต่างๆ เช่น สกุลเงินดอลลา่ร์สหรัฐฯ และยูโร ซึง่อาจมีความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน
ระหวา่งสกุลเงินดอลล่าร์สหรัฐ และยูโร หรือสกุลเงินตราต่างประเทศอ่ืนๆ กบัสกุลเงินท้องถิ่นของนกัลงทุน ความผนัผวนดงักลา่วอาจสง่ผลกระทบในเชิงลบต่อมูลค่า 
ราคา หรือผลตอบแทนจากเงินลงทนุ 
 
ภายใต้ขอบเขตของกฎหมายท่ีอนญุาต PST หรือบคุคลท่ีเก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถึงแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าท่ี กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลท่ี
เก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันีอ้าจเข้าร่วมในธุรกรรมใด ๆ ดงักลา่วข้างต้นได้ทกุเม่ือ หรืออาจมีการถือหุ้นไม่ว่าจะมีนยัส าคัญหรือไม่ก็ตามในบริษัท 
และการลงทนุ หรือการลงทนุท่ีเก่ียวข้องท่ีกลา่วถึงในรายงานเผยแพร่ฉบบันี ้ด้วยเหตุนี ้ข้อมูลท่ีทาง PST หรือบคุคลท่ีเก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST ได้รับ รวมถึง
แต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าท่ี กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลท่ีเก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันีอ้าจไม่ได้ปรากฎในรายงานฉบบันี ้โดย PST หรือบคุคลท่ี
เก่ียวข้องหรือมีความสมัพนัธ์กบั PST รวมถึงแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าท่ี กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลท่ีเก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันี ้ อาจ
ด าเนนิการตามหรือใช้ข้อมูลดงักลา่วก่อนหรือทนัทีหลงัจากมีการเผยแพร่รายงานฉบบันีภ้ายใต้ขอบเขตของกฎหมายท่ีอนญุาต ทัง้นี ้ PST หรือบคุคลท่ีเก่ียวข้องหรือมี
ความสมัพนัธ์กบั PST รวมถึงแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเจ้าหน้าท่ี กรรมการ พนกังาน หรือบคุคลท่ีเก่ียวข้องในการจดัเตรียมหรือออกรายงานฉบบันี ้ อาจจดัท าเอกสารอ่ืนซึง่
อาจไม่มีความสอดคล้องกบัรายงานฉบบัดงักลา่ว หรือมีข้อสรุปท่ีแตกต่างไปจากเนือ้หาสาระในรายงานฉบบันี  ้
 
ความเหมาะสมและความเส่ียง:  รายงานฉบบันีมี้วตัถุประสงค์เพ่ือให้ข้อมูลเทา่นัน้ มิได้จดัท าขึน้เพ่ือวตัถุประสงค์ในการลงทุน สถานการณ์ทางการเงิน หรือตามความ
ต้องการเฉพาะเจาะจงใดๆ ของผู้ ท่ีได้รับรายงานฉบบันี ้ หลกัทรัพย์บางหลกัทรัพย์อาจมีความเส่ียงสงู และอาจไม่เหมาะกบันกัลงทนุบางกลุ่ม นกัลงทนุจึงควรใช้ดุลย
พนิจิของทา่นในการตดัสนิความเหมาะสมในการลงทนุในหลกัทรัพย์ท่ีอ้างถึงในรายงานบทวเิคราะห์ฉบบันีต้ามข้อก าหนดทางกฎหมาย ภาษี และบญัชีท่ีเก่ียวข้องกบั
นกัลงทนุ และวตัถุประสงค์หรือกลยุทธ์ในการลงทนุ ฐานะการเงิน และประสบการณ์ในการลงทนุของนกัลงทุน การเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนเงินตรา
ต่างประเทศ หรืออตัราดอกเบีย้ รวมถึงปัจจยัอ่ืนๆ ทัง้ด้านการเงิน เศรษฐกิจ และการเมือง อาจสง่ผลในเชิงบวกหรือลบต่อมูลค่าของหลกัทรัพย์ได้  ทัง้นี ้ผลประกอบการ
ในอดีตไม่จ าเป็นต้องเป็นเคร่ืองบง่ชีถ้ึงผลการด าเนินงานในอนาคต  
 
แหลง่ข้อมูล: ความสมบรูณ์ และความถูกต้องของข้อมูล  เนือ้หาสาระท่ีปรากฎอยู่ในรายงานฉบบันีอ้้างอิงข้อมูลจากแหลง่ข้อมูลท่ี PST และนกัวเิคราะห์พจิารณาแล้ว
เหน็ว่ามีความนา่เช่ือถือ แต่ทัง้นี ้ PST และนกัวเิคราะห์ไม่รับรองวา่ข้อมูลท่ีปรากฎอยู่ในรายงานฉบบันีมี้ความถูกต้องหรือมีความสมบรูณ์ ด้วยเหตุนีจ้ึงไม่ควรอ้างอิง
ข้อมูลดงักลา่ว ความเหน็ท่ีปรากฎในรายงานฉบบันีเ้ป็นความเหน็ปัจจุบนั ณ วนัท่ีปรากฎในรายงานฉบบันี ้ ซึง่อาจมีการเปล่ียนแปลงได้โดยมิต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า  
นอกจากนี ้PST ไม่ได้อยู่ภายใต้ข้อผกูพนัใดๆ ในการปรับปรุงหรือท าให้ข้อมูลเป็นปัจจุบนั 
 
ข้อควรระวงั:  การลงทนุมีความเส่ียงสงูท่ีอาจท าให้เกิดความสูญเสียจากการซือ้ขาย ด้วยเหตุนี ้ นกัลงทนุจึงควรพจิารณาอย่างรอบคอบถึงความเหมาะสมในการลงทนุ
โดยค านงึถึงประสบการณ์ในการลงทนุ วตัถุประสงค์ในการลงทุน แหลง่เงินทุน และรายละเอียดอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวข้อง  
 
ส าหรับนกัลงทุนในประเทศสหรัฐอเมริกาเทา่นัน้:  รายงานบทวเิคราะห์ฉบบันีเ้ป็นผลติภัณฑ์ของบริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลิป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นนายจ้าง
ของนกัวเิคราะห์ผู้ซึง่จดัท ารายงานบทวเิคราะห์ฉบบันี ้ โดยนกัวเิคราะห์ผู้ซึง่จัดท ารายงานบทวเิคราะห์ฉบบันีมี้ภูมิล าเนาอยู่นอกประเทศสหรัฐอเมริกา และมิได้มีความ
เก่ียวข้องใดๆ กบันายหน้าหรือตวัแทนซือ้ขายหลกัทรัพย์ท่ีอยู่ภายใต้การก ากบัดูแลในประเทศสหรัฐอเมริกาดงันัน้ นกัวเิคราะห์จึงไม่อยู่ภายใต้การก ากบัดูแลของ
นายหน้าหรือตวัแทนซือ้ขายหลกัทรัพย์ในประเทศสหรัฐอเมริกา และไม่จ าเป็นต้องปฎิบตัิตามข้อก าหนดการขึน้ทะเบียนของ FINRA หรือ กฎหรือระเบียบใดๆ ของ
ประเทศสหรัฐอเมริกานอกเหนือจากสิง่อ่ืนท่ีเก่ียวข้องกบัการติดต่อส่ือสารกบับริษัทท่ีปรากฎในอยู่ในรายงาน การออกส่ือ และการซือ้ขายหลกัทรัพย์ภายใต้ช่ือบญัชีของ
นกัวเิคราะห์  
 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลปิ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) เพ่ือแจกจ่ายให้แก่ “นกัลงทนุสถาบนัรายใหญ่” เทา่นัน้ตามท่ีให้ค านิยามใน Rule 
15a-6(b)(4) ภายใต้กฎหมาย Securities and Exchange Act, 1934 (the Exchange Act) ของประเทศสหรัฐอเมริกา และการตีความดงักลา่วโดยคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ของประเทศสหรัฐอเมริกา (กลต) ท่ีเก่ียวเน่ืองกบั Rule 15a6(a)(2)  หากผู้รับรายงานฉบบันีไ้ม่ได้เป็นเป็นนกัลงทนุสถาบนัรายใหญ่
ตามท่ีระบขุ้างต้น ก็มิควรกระท าการใดๆ ตามรายงานฉบบันี ้และควรสง่รายงานฉบบันีก้ลบัคืนแก่ผู้สง่  นอกจากนี ้ห้ามคดัลอก ท าซ า้ และ/หรือสง่ต่อไปยงันกัลงทนุราย
อ่ืนในสหรัฐอเมริกา ท่ีไม่ได้เป็นนกัลงทนุสถาบนัรายใหญ่ 
 
บริษัทหลักทรัพย์ฟิลลปิ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน)  
ส านกังานจดทะเบียนตัง้อยู่ท่ีชัน้ 15 อาคารวรวฒัน์ เลขท่ี 849 ถนนสีลม บางรัก กรุงเทพฯ 10500 ประเทศไทย 
 


