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Thailand Equities Research 
12 กรกฏาคม 2555 

Report type: Company Preview 

ลักษณะธุรกิจ 
TOP ดําเนินธุรกิจโรงกล่ันขนาด 275 kbd และธุรกิจตอเนื่องปโตรเคมี 
น้ํามันหลอล่ืน และโรงไฟฟา 

• คาด 2Q55 พลิกเปนขาดทุน 6,415 ลานบาท จากขาดทุนสต็อค
น้ํามัน  

• แนวโนมคาการกล่ันใน 2H55 คาดเพิ่มขึ้น HoH โดยมีปจจัยหนุน
จากอุปสงคน้ํามันกาดโซลีนที่สูงจากอินโดนีเซีย และสวนตางน้ํามัน
กลุม Middle Distillate ปรับเพิ่มขึ้น   

• ปรับลดกําไรสุทธิป 2555 ลง 46% เปน 8,412 ลานบาท  
• แนะนํา “ทยอยซื้อ” ราคาพื้นฐานป 2556 ที่ 65 บาท  
 
ประเด็นขาว ? 
ราคานํ้ามันที่ปรับลดลง สงผลใหบริษัทมีบันทึกขาดทุนสต็อคน้ํามันสูง
ถึง 9.3 เหรียญสหรัฐตอบารเรล กดดันใหผลประกอบการในงวดน้ีพลิก
เปนขาดทุน 
 
ความเห็น ? 
คาดแนวโนมคาการกล่ันใน 2H55 จะปรับตัวดีขึ้น HoH เนื่องจาก
อุปสงคการใชน้ํามันกาดโซลีนที่สูงของอินโดนีเซีย และสวนตางน้ํามัน
ดีเซลที่ปรับเพิ่มขึ้นเน่ืองจากระดับสต็อคที่อยูในระดับตํ่า และมีโรงกล่ัน
ปดซอมบํารุง   
 
คําแนะนําการลงทุน ? 
แนะนํา “ทยอยซื้อ” ราคาพื้นฐานป 2556 ที่ 65 บาท  

  
คําแนะนาํ 2.00 ทยอยซือ้
- คําแนะนําเดิม 1.00 ซือ้

ราคาพืน้ฐาน 65.00
- ราคาพ้ืนฐานเดิม 76.50

ราคาปด 59.00

ผลตอบแทนจากการลงทุน (%) 10.2%

คาดการณผลตอบแทนเงินปนผล (%) 3.2%

ผลตอบแทนรวม (%) 13.4%

เบตา (ชอมูลรายสัปดาห 2 ปยอนหลัง) 1.41

มูลคาตลาด (ลานบาท) 120,362

มูลคากิจการ (ลานบาท) 142,409

ปริมาณซ้ือขายเฉล่ีย/วัน 3 เดือนยอนหลัง (ลานบาท) 11.0

Free Float % 50.0

ชวงราคา 52 สัปดาห 46.75 - 79.5

ราคาปดในชวง 52 สัปดาห

ผูถอืหุนใหญ (28/02/55) (%)
1. บมจ. ปตท. 49.1

2. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จํากัด 5.5

3. HSBC (SINGAPORE) NOMINEES PTE LTD 2.3

CG: การจัดอันดับบรรษทัภบิาล - 2554
                                                (ดีเลิศ)

ขอมูลทางการเงิน
งบรวม 12/53 12/54 12/55F 12/56F
รายได (ลานบาท) 324,352 448,773 438,741 429,048

กําไรสุทธิ (ลานบาท) 8,956 14,853 8,412 11,031

กําไรสุทธิตอหุน (บาท) 4.39 7.28 4.12 5.41

กําไร (ปรับปรุง) (ลานบาท) 8,351 15,205 8,412 11,031

กําไรตอหุน (ปรับปรุง) (บาท) 4.09 7.45 4.12 5.41

P/E (X) (ปรับปรุง) 14.4 7.9 14.3 10.9

ราคาตามบัญชี (บาท) 37.04 41.68 41.75 45.25

P/B (X) 1.6 1.4 1.4 1.3

เงินปนผลตอหุน (บาท) 2.00 3.30 1.90 2.40

ผลตอบแทนเงินปนผล (%) 3.4 5.6 3.2 4.1

ท่ีมา: Bloomberg และ PSR คาดการณ

*ขอมูล P/E, P/B และ ผลตอบแทนเงินปนผลคิดจากราคาปดลาสุด

วิธีประเมินมูลคา
P/E'56 (12 x)

นกัวิเคราะห
ปรียนันท ตรีเพ็ชรชูพร นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17973 

โทร: 66 2 635 1700 ตอ 488  
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คาด 2Q55 พลิกเปนขาดทุนจากขาดทุนสต็อคน้ํามัน  
คาด 2Q55 บริษัทจะรายงานผลประกอบการออกมาขาดทุนสุทธิ 6,415 
ลานบาท ขาดทุนตอหุนอยูที่ 3.14 บาท จากงวดเดียวกันปที่แลวกําไร
สุทธิ 3,245 ลานบาท และไตรมาสที่แลวกําไรสุทธิ 7,226 ลานบาท โดย
บริษัทพลิกกลับมาขาดทุน เนื่องจาก 1) ราคาน้ํามันที่ปรับลดลงแรง โดย 
ราคานํ้ามันดูไบเฉล่ียในเดือนมิ.ย.55 เทากับ 94.4 เหรียญสหรัฐตอ
บารเรล ลดลงจากเฉล่ียเดือนมี.ค.55 ที่ 122.5 เหรียญสหรัฐตอบารเรล 
ซึ่งเปนสาเหตุหลักใหบริษัทมีขาดทุนจากสต็อคน้ํามันสูง โดยทางฝาย
คาดไวที่ 9.3 เหรียญสหรัฐตอบารเรล จากไตรมาสที่แลวกําไร 5.2 
เหรียญสหรัฐตอบารเรล และคาดวาจะมีบันทึกตีมูลคาสินคาคงคลัง
ลดลง (LCM) อีกประมาณ 3 เหรียญสหรัฐตอบารเรล โดยในงวดน้ีคาด
คาการกล่ันไมรวมสต็อคอยูที่ 4.26 เหรียญสหรัฐตอบารเรล ทรงตัว y-y 
แตเทียบ q-q ดีขึ้น 6.4% 2) ธุรกิจอะโรเมติกสยังไมฟนตัว โดยมีสวนตาง
ผลิตภัณฑ (PX-ULG95) ลดลง 14.6% y-y, 21% q-q เปน 381 เหรียญ
สหรัฐตอตัน โดยในงวดนี้มีเพียงธุรกิจน้ํามันหลอล่ืน (TLB) ที่ปรับตัวดีขึ้น  
มีสวนตางผลิตภัณฑ (500SN-HSFO) เพิ่มขึ้น 24.6% q-q จาก 500 
เหรียญสหรัฐตอตัน เปน 623 เหรียญสหรัฐตอตัน แตเทียบ y-y ลดลง 
20.2%  
 
แนวโนมคาการกล่ันใน 2H55 คาดเพ่ิมขึ้น HoH  
ใน 1H55 คาดบริษัทจะทําคาการกล่ันไดที่ 4.13 เหรียญสหรัฐตอบารเรล 
คอนขางตํ่ากวาสมมุติฐานเดิมที่ทางฝายคาดคาการกล่ันเฉล่ียไวที่ 5.5 
เหรียญสหรัฐตอบารเรล เนื่องจากในชวง 2Q55 อุปสงคน้ํามันกาดโซลีน
ในชวงฤดูรอนของอเมริกาออนแอกวาคาด อีกทั้งยังปญหาเศรษฐกิจ
ยุโรปที่ยังยืดเย้ือ ทําใหสวนตางน้ํามันกาดโซลีนใน 2Q55 ไมสูงเหมือน
ในอดีต โดยใน 2Q55 อยูที่ 13.9 เหรียญสหรัฐตอบารเรล ลดลงจาก 
1Q55 ที่เฉล่ีย 14.3 เหรียญสหรัฐตอบารเรล แตอยางไรก็ตามในปจจุบัน
คาการกล่ันไดกลับมาฟนตัว เนื่องจากอุปสงคน้ํามันกาซโซลีนที่เพิ่มขึ้น
จากประเทศอินโดนีเซีย และมีโรงกล่ันปดซอมบํารุง รวมถึงสวนตาง
น้ํามันในกลุม Middle Distillate ที่ปรับเพิ่มขึ้นดวย โดยลาสุดสวนตาง
น้ํามันดีเซลอยูที่ประมาณ 17 เหรียญสหรัฐตอบารเรล เพิ่มขึ้นจาก 2Q55 
ที่เฉล่ีย 15.36 เหรียญสหรัฐตอบารเรล ซึ่งทางฝายคาดแนวโนมสวนตาง
น้ํามันกลุม Middle Distillate จะเคล่ือนไหวในระดับสูงไดตอเนื่องถึง 
4Q55 ซ ึ่งเปนชวงฤดูหนาวท่ีทําใหอุปสงคการใชน้ํามันกลุมนี้สูงขึ้น ดังนั้น
ทางฝายคาดแนวโนมคาการกล่ันใน 2H55 จะปรับตัวดีขึ้นเม่ือเทียบกับ 
1H55  
 
ปรับลดกําไรสุทธิป 2555 ลง 46% เปน 8,412 ลานบาท   
ทางฝายไดปรับกําไรสุทธิป 2555 ลดลง 46% จากเดิมที่ 15,588 ลาน
บาท เปน 8,412 ลานบาท กําไรตอหุน 4.12 บาท โดยกําไรท่ีปรับลดลง
เนื่องจากใน 1H55 คาการกล่ัน และสวนตางผลิตภัณฑพาราไซลีนที่ฟน
ตัวนอยกวาคาด ดังนั้นทางฝายจึงปรับสมมุติฐานคาการกล่ันลดลงจาก
เดิมที่ 5.5 เหรียญสหรัฐตอบารเรล เปน 4.5 เหรียญสหรัฐตอบารเรล และ

ปรับสวนตางผลิตภัณฑพาราไซลีน (PX-ULG95) ลดลง 14.3% เปน 
420 เหรียญสหรัฐตอบารเรล  
 
ปรับราคาพ้ืนฐานเปนป 2556 เทากับ 65 บาท  
ปรับราคาพ้ืนฐานเปนป 2556 เทากับ 65 บาท บน P/E ที่ 12 เทา แนะนํา 
“ทยอยซื้อ”    
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ผลตอบแทนรวม คําแนะนํา เกรด
> +20% ซ้ือ 1
+5% to +20% ทยอยซ้ือ / ซ้ือเก็งกําไร 2
-5% to +5% ถือ 3
-5% to -20% ทยอยขาย / ขายทํากําไร 4
>-20% ขาย 5

PSR ไมไดพิจารณาคําแนะนําการลงทุนจากเพียงแคชวงผลตอบแทนการลงทุนเชิงปริมาณ
ขางตนเพียงอยางเดียว แตยังคํานึงถึงปจจัยเชิงคุณภาพ เชนผลตอบแทนเทียบกับความเส่ียง
ของหลักทรัพย, บรรยากาศการลงทุนในตลาด, อัตราการปรับตัวข้ึนของราคาหุน,ปจจัยเรง
ของราคาหุน รวมถึง แรงเก็งกําไรในหลักทรัพย กอนคําแนะนําข้ันสุดทาย

คําแนะนําท่ีผานมา

หมายเหตุ

เกณฑในการใหคําแนะนํา

1
2
3
4
5

ท่ี: Bloomberg, PSR

0

20

40

60

80

100

 มิ
.ย. 53

 ก
.ย. 53

 ธ.ค
. 53

 มี
.ค

. 54

 มิ
.ย. 54

 ก
.ย. 54

 ธ.ค
. 54

 มี
.ค

. 55

 มิ
.ย. 55

 ก
.ย. 55

 ธ.ค
. 55

ราคาพ้ืนฐาน
ราคาตลาด



 

ไทยออยล - TOP 
Thailand Equities Research 
12 กรกฎาคม 2555 
 

4 / 6 

ฝายวิเคราะหหลักทรัพย 
 
ปจจัยพ้ืนฐาน:  
ชื่อ                                                เลขทะเบียน      โทรศัพท  กลุมอุตสาหกรรม 
ศศิกร เจริญสุวรรณ               นักวิเคราะหการลงทนุดานตลาดทนุ #9744 66 2 635 1700#480          ธนาคาร เงินทุนและหลักทรัพย 
รัศดา ทวีแสงสกุลไทย           นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17972 66 2 635 1700#482          ICT พลังงาน การแพทย 
ดนัย ตุลยาพิศิษฐชัย             นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทนุ #2375 66 2 635 1700#481          วัสดุกอสรางพัฒนา  

         อสังหารมิทรัพย  
นาร ีอภิเศวตกานต นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17971       66 2 635 1700#484          เกษตรและอาหาร  
         ชิ้นสวนอิเล็คทรอนิคส 
สยาม ติยานนท นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17970      66 2 635 1700#483         ขนสงและโลจิสตกิส  
         ส่ือและส่ิงพิมพ 
ปรียนันท ตรีเพ็ชรชูพร นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17973   66 2 635 1700#488          ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ พาณิชย  
         การทองเที่ยวและสันทนาการ 
อรมงคล  ตันติธนาธร             นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #34100 66 2 635 1700#491          เงินทุนและหลักทรัพย  
         ยานยนต วัสดุกอสราง 
รักไผท ณรงคศักดิ์ *                                               
 
กลยุทธการลงทุน: 
ชื่อ                                                           เลขทะเบียน     โทรศัพท   
ธีรดา ชาญย่ิงยงค นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #9501          66 2 635 1700#487   
ชุติกาญจน สันตเิมธวิรุฬ นักวิเคราะหการลงทุนดานสัญญาซ้ือขายลวงหนา #37928        66 2 635 1700#494   
วราภรณ ตระกลธนสุนทร   
   
วิเคราะหทางเทคนิค: 
ชื่อ เลขทะเบียน โทรศัพท   
ศศิมา  หัตถกิจนกิร  18328 66 2 635 1700#490   
กนกศักดิ ์วุทธิพันธุ 32423 66 2 635 1700#485 
   
ฐานขอมูลและการผลิต: 
ชื่อ   
มนันพัทธ ยืนยงวัฒนากร   
สุธิพร อุปแกว   
   
เรียบเรียงและแปลภาษา: 
ชื่อ   
ไชยยศ อิงคสรรัตน       
เนาวรัตน  อังกุรสุชน                   
 
 
* ผูชวยนักวิเคราะห 
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สํานักงานในประเทศ 
สํานักงานใหญ ชั้น 11 หอง 1102, ชั้น 14 หอง 1404และช้ัน 15 อาคารวรวัฒน 849 ถนนสีลม  แขวงสีลม เขตบางรัก กรุงเทพฯ10500  

โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999 โทรสาร. 0 2635 1615  
ศรีนครินทร ชั้น 17 อาคารโมเดอรนฟอรมทาวเวอร 699 ถนนศรีนครนิทร แขวงสวนหลวง เขตสวนหลวง กรุงเทพฯ 10250  

โทร. 0 2722 8344-53โทรสาร. 0 2722 8343   
วิภาวดี ชั้น 15 อาคารเลาเปงงวน 1 333 ซอยเฉยพวง  ถนนวิภาวด-ีรังสิตแขวงลาดยาว  เขตจตุจักร กรุงเทพฯ 10900  

โทร. 0 2618 8400 โทรสาร. 0 2618 8344 , 0 2618 8381  
เยาวราช ชั้น 19 อาคารกาญจนทัต 308 ถนนเยาวราช  แขวงจักรวรรดิ ์เขตสัมพันธวงศ กรุงเทพฯ 10100 

โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777 โทรสาร. 0 2622 7844  
บางกะป 1 ชั้น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล  บางกะป 3522 ถนนลาดพราว  แขวงคลองจั่นเขตบางกะป  กรุงเทพฯ 10240  

โทร.  0 2363 3263 โทรสาร. 0 2363 3275 
บางกะป 2 ชั้น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล  บางกะป 3522 ถนนลาดพราว  แขวงคลองจั่นเขตบางกะป  กรุงเทพฯ 10240   

โทร.  0 2363 3469โทรสาร.  0 2363 3464  
หัวลําโพง ชั้น 4  อาคารตั้งฮั้วปก เลขที่ 320 ถนนพระราม 4 แขวงมหาพฤฒาราม 320 เขตบางรัก  กรุงเทพฯ 10500  

โทร.  0 2639 1200  โทรสาร. 0 2639 1340-1 
รังสิต ชั้น G หอง PLZ.G.SHP065A ศูนยการคาฟวเจอรพารค รังสิต 94 ถนนพหลโยธิน  แขวงประชาธิปตย ต.ธัญบุรี ปทุมธาน ี12130  

โทร. 0 2958 5040โทรสาร.  0 2567 3311   
สินธร 130-132 อาคารสินธรทาวเวอร 3 ชั้น 19  ถนนวิทยุ แขวงลุมพิน ีเขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

โทร. 0 2650 9717 โทรสาร.  0 2657 9722 
สยามดิสคัฟเวอรี่ อาคารสยามทาวเวอร  ชั้นที ่11 ยูนิตA2  ถนนพระราม 1 แขวงปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

โทร. 0 2658 0776 โทรสาร. 0 2658 0773 
สาขาตางจังหวดั 
ขอนแกน ชั้น 4 อาคารโควยูฮะ 359/2 ถ.มิตรภาพ ต.ในเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน 40000 โทร. 0 4332 5044-8 โทรสาร.0 4322 5687  
ขอนแกน - ริมบึง ชั้น 3 อาคารอโรคยา 52  ถ.รอบบึง ต.ในเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน 40000 โทร. 0 4322 6026 โทรสาร.0 4322 6796 

พิษณุโลก ชั้น 2  อาคารไทยศิวารัตน  59/15  ถนนบรมไตรโลกนารถ ต.ในเมอืงอ. เมือง  จ. พิษณุโลก 65000  
โทร.  0 5524 3646 โทรสาร. 0 5524 5082 

หาดใหญ ชั้น 4  อาคารเซาทแลนดรับเบอร  55  ถนนราษฎรยินด ี ต. หาดใหญอ. หาดใหญ  จ. สงขลา  90110  
โทร.  0 7423 4095-99, 0 7423 0537-8 โทรสาร. 0 7422 0908  

หาดใหญ –  
เพชรเกษม 

ชั้น 3  ยูนิต 3D อาคารเรดารกรุป 607 ถนนเพชรเกษม  ต.หาดใหญ อ. หาดใหญ  จ. สงขลา  90110 
โทร.  0 7422 3044 โทรสาร. 0 7422 3620  

สุราษฎรธาน ี 62/9 ถนนดอนนก  ตําบลตลาด อาํเภอเมือง จังหวัดสุราษฎรธาน ี84000 โทร. 077 206 131 โทรสาร.  077 206 151 

แหลมฉบัง 53/112, 114 หมูที่ 9 ต. ทุงสุขลา อ.ศรีราชา จ.ชลบุรี 20110 โทร. 0 3849 0669 โทรสาร. 0 3849 3125 

ชุมพร อินเวสเตอร 
เซ็นเตอร 

25/45 ถนนกรมหลวงชุมพร ต.ทาตะเภา อ. เมือง  จ.ชุมพร  86000  โทร.  0 7757 0652-3 โทรสาร.  0 7757 0441 

 
 
 

เกณฑการจัดอันดับบรรษัทภิบาล

ระดับคะแนน สัญลักษณ

ต่ํากวา 50% ไมมีสัญลักษณใด ๆ
50-59%
60-69%
70-79%
80-89%
90-100%  

การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกํากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) นี้ เปนการดําเนินการตาม นโยบายของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย โดยการสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมินจากขอมูลของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย แหงประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ที่มีการเปดเผยตอสาธารณะชน และเปน
ขอมูลที่ผูลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได ดังนั้น ผล สํารวจดังกลาวจึง เปนการนําเสนอในมุม ของบุคคลภายนอก 
โดยไมไดเปนการประเมินการปฏิบัติ และมิไดมีการใชขอมูล ภายในในการประเมิน  
 
อนึ่ง ผลการสํารวจดังกลาว เปนผลการสํารวจ ณ วันที่ปรากฎในรายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน
ไทยเทานั้น ดังนั้น ผลการสํารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงได ภายหลังวันดังกลาว ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพยฟลลิป 
(ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตองของผลการสํารวจดังกลาวแตอยางใด 
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Overseas Offices 
 
SINGAPORE Phillip Securities Pte Ltd Raffles City Tower 250, North Bridge Road #06-00, Singapore 179101 

Tel : (65) 6533 6001  Fax : (65) 6535 6631 Website: www.poems.com.sg 
HONG KONG Phillip Securities (HK) Ltd Exchange Participant of the Stock Exchange of Hong Kong 11/F United Centre  

95 Queensway, Hong Kong Tel (852) 22776600 Fax (852) 28685307 Website: www.phillip.com.hk 
MALAYSIA Phillip Capital Management Sdn Bhd B-3-6 Block B Level 3 Megan Avenue II, No. 12, Jalan Yap Kwan Seng, 

50450 Kuala Lumpur Tel (603) 21628841 Fax (603) 21665099 Website: www.poems.com.my 
JAPAN 
 

PhillipCapital Japan K.K. Nagata-cho Bldg., 8F, 2-4-3 Nagata-cho, Chiyoda-ku, Tokyo 100-0014 
Tel (81-3) 35953631 Fax (81-3) 35953630 Website:www.phillip.co.jp 

INDONESIA PT Phillip Securities Indonesia ANZ Tower Level 23B, Jl Jend Sudirman Kav 33A Jakarta 10220 – Indonesia 
Tel (62-21) 57900800 Fax (62-21) 57900809 Website: www.phillip.co.id 

THAILAND Phillip Securities (Thailand) Public Co. Ltd 15th Floor, Vorawat Building, 849 Silom Road, Silom, Bangrak, 
Bangkok 10500 Thailand Tel (66-2) 6351700 / 22680999 Fax (66-2) 22680921Website www.phillip.co.th 

CHINA Phillip Financial Advisory (Shanghai) Co. Ltd No 550 Yan An East Road, Ocean Tower Unit 2318, Postal code 
200001 Tel (86-21) 51699200 Fax (86-21) 63512940 Website: www.phillip.com.cn 

FRANCE King & Shaxson Capital Limited 3rd Floor, 35 Rue de la Bienfaisance 75008 Paris France 
Tel (33-1) 45633100 Fax (33-1) 45636017 Website: www.kingandshaxson.com 

UNITED KINGDOM King & Shaxson Capital Limited 6th Floor, Candlewick House, 120 Cannon Street, London, EC4N 6AS 
Tel (44-20) 7426 5950 Fax (44-20) 7626 1757 Website: www.kingandshaxson.com 

UNITED STATES 
 

Phillip Futures Inc 141 W Jackson Blvd Ste 3050 The Chicago Board of Trade Building, Chicago, IL 60604 USA 
Tel +1.312.356.9000 Fax +1.312.356.9005 

AUSTRALIA PhillipCapital Australia Level 37, 530 Collins Street, Melbourne, Victoria 3000, Australia 
Tel (613) 96298380 Fax (613) 96148309 Website: www.phillipcapital.com.au 

SRI LANKA 
 

Asha Phillip Securities Ltd Level 4, Millennium House, 46/58, Navam Mawatha, Colombo 2, Sri Lanka 
Tel: (+94) 11 2429 100 Fax: (+94) 11 2429 199 Email: apsl@ashaphillip.net 

TURKEY Hak Menkul Kiymetler A.Ş Dr.Cemil Bengü Cad. HAK Is Merkezi No:2 Floor :6A 34403 Çaglayan-ISTANBUL 
Tel: (+90) (212) 296 84 84 (pbx) Fax: (+90) (212) 233 69 29 - (+90) (212) 232 98 23  
Emails: hakmenkul@hakmenkul.com.tr ;  hakbilgi@hakmenkul.com.tr 

  
  
  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บทวิเคราะหฉบับน้ีจัดทําขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือเปนการเผยแพรขอมูลใหกับนักลงทุน โดยมิไดมีเจตนาเปนการนําเสนอหรือเชิญชวนใหซื้อหรือขายหลัก 
ทรัพยซึ่งผูจัดทําไดแสดงความคิดเห็นตามขอมูลท่ีเชือ่ถอืได อยางไรก็ตามผูจัดทําไมสามารถรับประกันความสมบูรณและถูกตองของขอมูลซึ่งอาจมีการเปล่ียน 
แปลงได บริษัทจะไมรับผิดชอบตอความเสียหายใดๆ อันเกิดจากการใชบทวิเคราะหน้ีไมวาโดยทางตรงหรือทางออม ดังน้ันการตัดสินใจในการลงทุนจึงขึ้นอยู
กับวิจารณญาณของผูลงทุนเปนสาํคัญ 
 
 


