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Thai Union Frozen Products 
กําไรสุทธิ 2Q55 มีแนวโน้มอ่อนแอจากรายการพิเศษ 
 
ผลการดาํเนินงาน 2Q55 มีแนวโน้มลดลงทัง้ QoQ และ YoY จากรายการพิเศษ การที่ราคาหุ้น
ปรับตัวลงจะเป็นโอกาสสําหรับการทยอยสะสมเพื่อลงทุนระยะกลาง  เราได้ปรับเพิม่คําแนะนํา
เป็น “ซื้อ” และปรับมูลค่าพื้นฐานขึ้น 15% ที่ระดับ 84 บาทต่อหุ้น โดยเปลีย่นมาใช้ราคา
เป้าหมายสําหรับปี 56 สะท้อนโอกาสเติบโตของผลการดาํเนินงานใน 2H55 และต่อเนื่องไป
จนถึงปี 56 จะชดัเจนขึ้นหลังหนีส้นิทางการเงินลดลงอย่างมีนัยสําคัญ รวมถึงกลยุทธก์ารเติบโต
จากตลาดใหม่และผลิตภัณฑ์ใหม่ทีมี่มูลค่าเพิ่มสูงจะสนับสนุนการเติบโตของยอดขาย และความ 
สามารถในการทาํกําไร  
 
คาดกําไรสุทธิ 2Q55 ลดลงทั้ง QoQ และ YoY จากรายการพิเศษ 
เราปรบัปรุงประมาณการกาํไรสุทธ ิ2Q55 มาอยู่ท่ี 991 ลา้นบาท  ลดลงจาก 1.46 พันล้านบาทใน 
1Q55 และลดจาก 1.23 พันล้านบาทใน 2Q54 ผลจากการบันทึกค่าใช้จ่ายทางการเงินสทุธิหลงัภาษี
ราว 400 ล้านบาท เป็นค่าใช้จ่ายทางบญัชีท่ีเกิดขึ้นครั้งเดียวอนัเนื่องมาจากชําระคืนเงินกู้ก่อน
กําหนดที่กู้มาซ้ือ MW Brand ส่งผลให้รายงานกําไรสุทธิต่าํกว่าท่ีเคยคาดไว้ แตไ่ม่กระทบต่อ
ประมาณการผลการดาํเนินงานปี 55-56  (รอปรับตวัเลขหลังการประกาศงบ) เราคงประมาณการ
กําไรก่อนรายการพิเศษ 2Q55 ท่ี 1.39 พันล้านบาท เติบโต 13%QoQ และ 18%YoY จากการ
เติบโตต่อเนื่องของยอดขายตามแผนการขยายตลาดเชิงรุกท้ังผลิตภัณฑเ์ดิมและผลิตภัณฑใ์หม่ และ
คาดยอดขายจะยิ่งเร่งตัวในช่วง 2H55 จากปจัจัยดา้นฤดูกาล นอกจากนีต้้นทุนดอกเบี้ยจา่ยท่ีคาดจะ
ลดลงกวา่ 100 ล้านบาทตอ่ไตรมาสหลงันําเงินท่ีได้จากการเพิม่ทุนไปชําระหนี้จะช่วยทําให้กําไรช่วง 
2H55 ดีขึ้นเมื่อเทยีบกับ 1H55  
 
ต้นทุนวัตถุดบิมีแนวโน้มขาขึ้นเปน็ปัจจัยเสีย่งระยะสัน้ 
ราคาทูนา่ดิบล่าสดุปรับเหนือระดับ US$2,000 ต่อตนัแล้ว และช่วง 5 เดือนแรกของปีนี้ ปรับเพิ่มขึ้น
แล้วเกือบ 30%YoY เราเชื่อวา่ยังมโีอกาสปรับสงูขึ้นอย่างค่อยเป็นค่อยไปในช่วงท่ีเหลือของปี ซ่ึงอาจ
กดดันอัตรากําไรในช่วง 1-2 ไตรมาสขา้งหนา้ หลังรวม MWB เข้ามาทําใหม้ีสดัส่วนสินค้าท่ีมีตรา
ผลิตภัณฑ์เพิ่มขึ้นถึงระดับ 40% แลว้อาจทําใหก้ารปรบัขึ้นราคาขายทําช้ากวา่เดิมท่ีสว่นใหญ่เป็น
สินค้า OEM อย่างไรก็ตามเชื่อวา่ในระยะ 12 เดือนขึน้ไป TUF ยังมีความสามารถปรับเพิม่ราคาขาย
ได้ครอบคลมุต้นทุนวัตถุดิบท่ีเพิม่ 
 
ฐานะการเงินแข็งแกร่ง โอกาสจ่ายปันผลและเตบิโตมากขึ้นกว่าเดิม 
หลังการจ่ายคืนหนี้ก่อนกําหนดด้วยเงินเพิ่มทุนท่ีเข้ามากวา่ 9.5 พันล้านบาท ทําให้อตัราส่วนหนี้สิน
สุทธิต่อทุนจะลดลงจาก 2.0 เท่าใน 1Q55 เหลอืเพียง 1.2 เท่าในไตรมาสนี้ และ TUF จะสามารถ
กลับไปจา่ยปันผลได้ท่ีระดับเดิม (Payout ท่ี 50% ของกําไรสุทธ)ิ โดยคาดหมายการจา่ยเงินปันผล
ระหว่างกาลสาํหรบั 1H55 ท่ีระดับ 1 บาทต่อหุ้น เราเชื่อว่าด้วยฐานะทางการเงินท่ีแขง็แกร่งขึ้นจะ
เพิ่มโอกาสเติบโตจากการซ้ือกิจการ (M&A) ในอนาคต หรือแม้แต่การขยายกิจการจากสนิทรัพย์ท่ีมี
อยู่แล้วในปัจจุบันในอัตราท่ีสูงกวา่เดิม 
 
ปรับเพิ่มคําแนะนาํเป็น “ซื้อ”จากโอกาสเติบโตต่อเนือ่งหลังปี 55 มีความชัดเจนมากขึ้น 
เราปรบัมูลค่าพื้นฐานขึ้นจากเดมิ 15% ท่ีระดับ 84 บาทต่อหุ้น องิกับประมาณการกําไรตอ่หุ้นปี 56 
โดยคงเป้าหมาย P/E ท่ีระดับ 15 เท่า (เป็นระดับสูงสดุทีซ้ือขายในรอบ 12 เดือนและเป็นระดับ 
+1SD ทางสถิต)ิ เราเชื่อว่าด้วยดอกเบี้ยจา่ยท่ีลดลง และการประหยัดขนาดที่เกดิจากการขยาย
ตลาดในสินค้ามลูค่าเพิ่มสงู ยังคงผลกัดันผลการดําเนินงานให้มีโอกาสเร่งตวักา้วกระโดดในช่วง 
2H55 และด้วยกลยุทธ์การเตบิโตด้านผลิตภัณฑใ์หม่และตลาดใหม่อย่างต่อเนื่อง จะสนับสนุนการ
เติบโตของผลการดําเนินงานหลังป ี 55 รวมถึงจะมโีอกาสปรับเพิ่มประมาณการกาํไรในระยะต่อไป 
ขณะที่การปรับขึ้นต้นทุนวัตถุดบิคาดจะส่งผลกระทบเพียงระยะสั้น อย่างไรก็ตามการท่ีราคาหุ้น
ปัจจบุันซ้ือขายที่ระดับ 15.4xP/E ใกล้ระดบัสูงสุดท่ีเคยซ้ือขาย และสูงกวา่ค่าเฉลี่ยกลุ่มอาหารใน
ภูมิภาคท่ี 13xP/E อาจสะท้อนการเติบโตของผลการดาํเนินงานปีนี้ไปแลว้  หุ้นตวันี้จึงเหมาะสําหรับ
ทยอยสะสมสําหรบัการลงทุนในระยะ 12 เดือนขึ้นไป 
 

Stock Rating BUY
Previous Rating TRADING 

Fair Value (2013) Bt84.00 
Current Price  Bt74.75 
Upside/(Downside) +12% 
Consensus (median) 79.98 
Sector Food & Beverage
Sector Rating NEUTRAL 
 
Financial Summary 
YE Dec (Bt mn) 2010 2011 2012E 2013E
Net profit 2,874 5,075 5,642 6,526
Net profit growth (%) (14) 77 11 16
EPS (Bt) 3.20 5.30 4.87 5.63
EPS growth (%) (16) 66 (8) 16
BV (Bt) 24.3 28.3 34.5 37.3
DPS (Bt) 1.60 1.56 2.43 2.81
P/E (x) 23.4 14.1 15.4 13.3
P/BV (x) 3.1 2.6 2.2 2.0
Yield (%) 2.1 2.1 3.3 3.8
ROE (%) 12.4 18.7 14.1 15.1
 
Key Data 
Shares in Issue (mn) 1,147.59 
Market Cap. (Bt mn) 85,782.64 
12-mth High/Low (Bt) 78.50/44.50 
Avg. Daily Turnover (Bt mn) 179.49 
Foreign Limit/Actual (%) 45.00/39.04 
Free Float (%) 53.45 
NVDR (%) 3.56 
Beta 0.74 
 
P/E Band:  Broken through P/E of 15x 
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2Q12 Earnings Preview  P/BV Band 
Year to Dec (Bt mn) 2Q11 3Q11 4Q11 1Q12 2Q12E %QoQ %YoY
Sales 24,860 25,105 26,000 25,304 28,589 13% 15%
Gross profit 4,326 4,344 4,341 4,345 4,743 9% 10%
Share of profit of associates 24 22 20 26 20 -22% -17%
Other income 148 165 182 141 154 9% 4%
SG&A expense 2,169 2,184 2,444 2,373 2,573 8% 19%
Interest expense 612 567 571 542 511 -6% -16%
Corporate tax (291) (69) 203 (161) (183) 14% -37%
Core profit 1,174 1,428 1,407 1,235 1,391 13% 18%
Forex gain (loss) 63 133 109 232 0 n.m. n.m.
Non-recurring items 63 133 109 232 (400) n.m. n.m.
Reported net profit 1,238 1,561 1,516 1,467 991 -32% -20%
EPS (Bt) 1.29 1.63 1.58 1.53 1.03 -32% -20%
Key Financial Ratios
Gross margin (%) 17.4 17.3 16.7 17.2 16.6
EBITDA margin (%) 11.05 11.11 9.12 10.11 9.89
Interest coverage ratio (x) 3.77 4.10 3.64 3.90 4.54
Interest-bearing debt/Equity (x) 1.58 1.58 1.47 1.36 0.75
Net debt/Equity (x) 2.27 2.21 2.04 2.01 1.24
BV (Bt) 25.62 26.37 28.31 29.86 36.92  
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Consolidated Profit and Loss (Bt mn) Consolidated Balance Sheet (Bt mn)
Year to Dec 2010 2011 2012E 2013E Year to Dec 2010 2011 2012E 2013E
Sales 71,507 98,670 113,471 124,818 Cash & cash equivalents 1,037 903 925 720
Cost of goods sold (61,976) (82,301) (94,647) (104,111) Accounts receivable 9,262 11,161 12,835 14,118
Gross profit 9,531 16,369 18,824 20,707 Inventories 21,346 26,132 30,052 33,057
Depreciation and amortization 1,219 1,616 2,016 2,416 Total current assets 33,960 39,930 45,546 49,630
EBITDA 5,133 9,717 11,240 12,501 Investments 910 994 489 489
SG&A expense (6,112) (8,882) (10,215) (11,236) Fixed assets 14,190 15,655 15,703 15,352
EBIT 3,914 8,101 9,224 10,085 Total assets 74,777 83,230 88,389 92,120
Interest expense (764) (2,272) (1,905) (1,614) Short-term debt 8,364 14,477 14,477 15,977
Net other income 495 614 614 614 Accounts payable 7,195 7,919 9,107 10,018
EBT 3,174 5,912 7,414 8,575 Total current liabilities 20,941 25,142 35,914 30,198
Tax (629) (192) (741) (857) Long-term debt 22,501 14,615 2,839 9,525
Net equity earnings 24 84 95 104 Total liabilities 51,541 56,161 48,357 48,827
Minority interest (479) (950) (1,030) (1,192) Paid-up capital 956 956 1,159 1,159
Core profit 2,067 4,770 5,642 6,526 Share premium 8,159 8,159 18,097 18,097
Forex gain (loss) 807 305 0 0 Retained earnings 11,850 15,207 18,028 21,291
Extraordinary items 807 305 0 0 Minority interest 2,269 2,651 2,651 2,651
Reported net profit 2,874 5,075 5,642 6,526 Total shareholders' equity 23,236 27,069 40,031 43,294
EPS (Bt) 3.20      5.30      4.87      5.63     Shares (mn) 956       956       1,159  1,159  

Consolidated Cash Flow Statement (Bt mn) Ratio Analysis
Year to Dec 2010 2011 2012E 2013E Year to Dec 2010 2011 2012E 2013E
Net profit 2,874 5,075 5,642 6,526 Growth (%)
Depreciation and amortization 1,219 1,616 2,016 2,416 Sales growth 3.64 37.99 15.00 10.00
Change in working capital (3,649) (5,960) (4,406) (3,378) EBITDA growth (7.67) 89.30 15.67 11.22
Operating cash flow 444 730 3,252 5,564 Core profit growth (30.93) 130.79 18.29 15.66
Net capital expenditure (31,138) (3,449) (2,000) (2,000) Profitability ratios (%)   
Free cash flow (30,324) (2,496) 1,252 3,564 Gross margin 13.33 16.59 16.59 16.59
Investing cash flow (30,760) (3,178) (6,281) (1,591) EBITDA margin 7.18 9.85 9.91 10.02
Dividend paid (1,996) (1,195) (2,821) (3,263) Core profit margin 2.89 4.83 4.97 5.23
Equity issued 3,713 0 10,141 0 Effective tax rate 19.80 3.25 10.00 10.00
Financing cash flow 26,890 (2,367) (4,457) 4,923 SG&A/net sales 8.55 9.00 9.00 9.00
Net cash (433) (83) (7,485) 8,896 Leverage ratios (x)   

Total debt/equity 2.22 2.07 1.21 1.13
Key Assumptions Net debt/equity 1.57 1.44 0.75 0.68
Year to Dec 2010 2011 2012E 2013E Net debt/EBITDA 7.10 4.00 2.66 2.37
FX (Bt/US$) 31.5 22.1 30.4 30.4 Interest coverage 5.13 3.57 4.84 6.25
Sales (US$ mn) 2,268 3,232 3,717 4,098 Per share data (x)
      Volume growth (%) 14 18 5 5 Price/sales 1.00 0.72 0.76 0.69
      Unit price growth (%) (1) 21 10 5 Price/OCF 161.05 97.90 26.64 15.57
Raw tuna price (US$ /ton) 1,287 1,288 1,352 1,420 Price/FCF (2.36) (28.64) 69.18 24.31



 

Thai Institute of Director (IOD) 

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2011  

 

 
 
 

 
 
 
 
 

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

��������� 
���ก��� �������� 

90-100  ���	
� 
80-89  ���ก 
70-79  �� 
60-69  ������� 
50-59  ���� 

����ก��� 50 - - 

Disclaimer   
ก��� !���"�	ก��#����$%�&#�'#�&�#�
#(�)*�ก��ก��)�
+*,-," (IOD) ����3��&ก��ก��ก*)�45	ก
$ก�� (Corporate Governance) ��A � B�ก��
�����
�ก�����C")�"%�&#���*ก&��'DEก��ก��ก��ก*)F	*ก,�*�"G5	E�	��F	*ก,�*�"G C�"ก��#����$%�& IOD � B�ก��#����$5	E �E�
�$�ก
%��4	%�&)�
+*,$�,E�)�"����	��F	*ก,�*�"G5F�& �E�,�-," 5	E�	��F	*ก,�*�"G ��H��-� (MAI) ,���ก��� !���"���#�K��DE5	E� B�%��4	,���4�
	&,L�,*��- #���(�%��(M&-�� �*&�*A� �	#����$�*&ก	���$M&� B�ก������#����L�&%�&)L''	N�"��ก C�"-�-��� B�ก�� �E�
�ก�� O
)*�
 5	E
-���
ก�����%��4	N�"����3��ก�� �E�
� 
 
�	#����$�*&ก	���� B��	ก��#����$ D �*�,�� ��กO����"&��ก��ก��ก*)�45	ก
$ก��%�&)�
+*,$�,E�)�"�-,"�,���*A� �*&�*A� �	ก��#����$$M&��$
� 	��"�5 	&-��N�"F	*&�*��*&ก	��� ,*A&��A � !��"��ก" �#�� ก $�% & '(�ก�) (�����) 
-��"3�"*�F�3��*)��&(M&'��(4ก���&%�&�	ก��#����$�*&ก	���
5���"��&��  

ADVANC AOT BAFS BANPU BAY BBL BCP BKI BMCL CPN
CSL EASTW EGCO ERW GRAMMY HEMRAJ ICC IRPC KBANK KK
KTB LPN MCOT NMG PS PSL PTT PTTAR*** PTTCH*** PTTEP
QH RATCH ROBINS RS SAT SC SCB SCC SE-ED SIS

THRE TIP TIPCO TISCO TKT TMB TOP
***วนัที่ 18 ตุลาคม 2554 PTTAR กับ PTTCH ควบรวมกิจการเปน PTTGC

ACAP AF AMANAH AMATA AP ASIMAR ASP AYUD BEC BECL
BFIT BH BIGC BJC BLA BROOK BTS BWG CENTEL CGS

CIMBT CK CM BPALL CPF CSC DELTA DEMCO DRT DTAC
DTC ECL FORTH GBX GC GFPT GLOW HANA HMPRO HTC
IFEC INET INTUCH IVL JAS KCE KEST KGI KSL KWC
L&E LANNA LH LOXLEY LRH LST MACO MAJOR MAKRO MBK
MFC MFEC MILL MINT MK MTI NBC NCH NINE NKI

NOBLE OCC OGC OISHI PB PG PHATRA PM PR PRANDA
PRG PT PYLON S & J S&P SABINA SAMCO SCCC SCG SCSMG

SEAFCO SFP SICCO*** SINGER SIRI SITHAI SMT SNC SPALI SPI
SPPT SSF SSSC STA STANLY STEC SUSCO SVI SYMC SYNTEC

TASCO TCAP TFD TFI THAI THCOM THIP TIC TK TMT
TNITY TNL TOG TPC TRC TRT TRUE TSC TSTE TSTH
TTA TTW TUF TVO TYM UAC UMI UP UPOIC UV
VNT WACOAL WAVE ZMICO

***SICCO ขอเพิกถอนหลักทรัพยจากการเปนหลักทรัพยจดทะเบียน ในวนัที่ 7 ตุลาคม 2554

2S A AEONTS AFC AGE AH AHC AI AIT AJ
AKR APRINT APURE AS ASK BAT-3K BGT BLAND BNC BOL

BROCK BSBM BTNC CCET CFRESH CHARAN CI CITY CMO CMR
CNS CNT CPI CPL CRANE CSP CSR CTW DCC DRACO

EASON EIC ESSO FE FOCUS FSS GENCO GFM GL GLAND
GOLD GUNKUL GYT HFT HTECH IFS ILINK IRC IRCP IT

ITD JTS JUTHA KASET KDH KH KKC KMC KTC KWH
KYE LALIN LEE LHK MATCH MATI MBAX M-CHAI MCS MDX
MJD MOONG MPIC MSC NC NEP NNCL NSI NTV NWR
OFM PAF PAP PATO PDI PHOL PICO PL POST PPM
PREB PRECHA PRIN PTL Q-CON QLT RASA RCI RCL ROJNA
RPC SAUCE SCBLIF SCP SENA SHANG SIAM SIMAT SKR SMIT
SMK SMM SPC SPG SST STAR SUC SVOA SWC SYNEX
TBSP TCB TCC TCP TEAM TF TGCI THANA THANI TICON
TIW TKS TLUXE TMD TNH TNPC TOPP TPA TPAC TPCORP

TPIPL TPP TR TTCL TTI TWFP TWZ TYCN UBIS UEC
UOBKH UPF US UT UVAN VARO VIBHA VNG WG WORK
YUASA
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                              บริษทัหลักทรัพย์ กรุงศรี จํากัด (มหาชน) 
 
 

 

 

สํานักงานใหญ ่
 

550 อาคาร ธนาคารกรุงศรีอยุธยาจํากัด (มหาชน) สํานักเพลินจิต ชั้น 5 
ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330 
โทร. 0-2659-7000 โทรสาร 0-2646-1111  
Internet Trading: 0-2659-7777 
 

สาขา 
 
สาขาเอ็มโพเรียม 
622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร ์ชั้น 10 ถนนสุขมุวิท 24  
แขวงคลองตัน เขตคลองตนั กรุงเทพฯ 10110 
โทร. 0-2695-4500  โทรสาร 0-2695-4599  
สาขาเซน็ทรัลบางนา 
589/151 อาคารเซ็นทรัลซิตีท้าวเวอร ์1 ออฟฟิศ ชั้น 27  
ถนนบางนา-ตราด แขวง-เขต บางนา กรุงเทพฯ 10260 
โทร. 0-2763-2000  โทรสาร 0-2399-1448  
สาขาพระราม 2 
111/917-919 ถนนพระราม 2 
แขวงแสมดํา  เขตบางขุนเทียน  กรุงเทพฯ 10150 
โทร. 0-2895-9575  โทรสาร 0-2895-9557  
สาขาถนนวิภาวดีรังสิต 
ที่ทําการ ธนาคารกรุงศรอียุธยา จํากัด (มหาชน)  
สาขาถนนวิภาวดีรังสติ (ซันทาวเวอร์ส) 
123 ถนนวิภาวดีรังสติ แขวงจอมพล เขตจตุจักร  
กรุงเทพฯ 10900 
โทร.  0-2273-8388  โทรสาร  0-2273-8399  
สาขาชลบุรี 
64/17 ถนนสุขมุวทิ ตําบลบางปลาสร้อย อําเภอเมือง  
จ.ชลบุร ี20000 
โทร. 0-3879-0430  โทรสาร 0-3879-0425  
สาขาหาดใหญ ่
90-92-94 ธนาคารกรงุศรอียุธยา จํากัด (มหาชน) ถนนนิพัทธอ์ุทิศ 1 ตําบล
หาดใหญ่ อําเภอหาดใหญ่ จังหวัดสงขลา 90110 
โทร. 074- 221-229  โทรสาร 074-221-411 
 
 
 

 
สาขานครปฐม 
67/1 ถนนราชดําเนิน ตําบลพระปฐมเจดีย์ อําเภอเมอืง  
จ.นครปฐม 73000 
โทร. 0-3427-5500-7  โทรสาร 0-3421-8989  
สาขาสุพรรณบุรี 
249/171-172 หมู ่5  ตําบลท่าระหัด        
อําเภอเมอืงสุพรรณบุร ี จ.สุพรรณบุร ี72000 
โทร. 0-3550-1234  โทรสาร 0-3552-2449  
สาขานครราชสีมา 
168 ถนนจอมพล  ตําบลในเมือง  อําเภอเมอืงนครราชสมีา 
จ.นครราชสมีา  30000 
โทร. 0-4425-1211-4  โทรสาร 0-4425-1215  
สาขาขอนแกน่ 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน)  สาขาขอนแก่น  
114 ถนนศรจีันทร ์ตําบลในเมือง อําเภอเมอืง จ.ขอนแก่น 40000 
โทร. 0-4322-6120  โทรสาร 0-4322-6180  
สาขาเชียงใหม่ 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) สาขาประตูช้างเผอืก  
70 ถนนช้างเผือก ตําบลศรีภูมิ อําเภอเมือง จ.เชียงใหม่ 50200 
โทร. 0-5321-9234  โทรสาร 0-5321-9247  
สาขาเชียงราย 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) สาขาเชียงราย  
231-232 ถนนธนาลัย ตําบลเวียง อําเภอเมอืง จ.เชียงราย 57000 
โทร. 0-5371-6489  โทรสาร 0-5371-6490  
สาขาพิษณุโลก 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) สาขาพิษณุโลก  
275/1 ถนนพิชัยสงคราม ตําบลในเมอืง อําเภอเมือง จ.พิษณุโลก 65000 
โทร. 0-5530-3360  โทรสาร 0-5530-2580  

Analyst Team Name Sector Coverage E-mail 

Central line: กษมพนธ์  เหมนิลรัตน ์ Small Cap kasamapon.hamnilrat@krungsrisecurities.com 

66.2659.7000 สิทธิเดช  ประเสริฐรุ่งเรอืง Transportation, Agribusiness sittidath.prasertrungruang@krungsrisecurities.com 

ext.5017, 5018 ชาตรี  ศรีสมัยเจริญ Contractor, Construction Materials, Property chatree.srismaicharoen@krungsrisecurities.com 

Fax:66.2646.1103 ชาญวุทธ  เตชอมรธนกิจ Energy, Petrochemical charnvut.taechaamorntanakij@krungsrisecurities.com 

 ธนเดช  รังษีธนานนท ์ Banking, Finance & Securities tanadech.rungsrithananon@krungsrisecurities.com 

 ถกล  บรรจงรกัษ์ Automotive, Healthcare, ICT thakol.banjongruck@krungsrisecurities.com 

 วัชรุตม ์วัชรวงศ์สิทธิ ์ Electronics, Commerce, Hotel, Property vacharut.vacharawongsith@krungsrisecurities.com 

 อมเรศ สิงห์ณรงค์ Institutional Research amarej.singnarong@krungsrisecurities.com 

 อภิศักดิ ์ลิมป์ธํารงกุล Technical apisak.limthumrongkul@krungsrisecurities.com 

คําแนะนําในการลงทุน 
ซื้อ  -   หุ้นที่มีปัจจัยพื้นฐานดีและคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนเกินกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ถือ  -   หุ้นที่มีปัจจัยพื้นฐานดีและคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนระหว่าง 5-10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ขาย  -   หุ้นที่มีราคาสูงเกินกว่ามูลค่าพื้นฐาน หรือมีปัจจัยพื้นฐานอ่อนแอ 
เก็งกําไร  -   หุ้นที่มีปัจจัยพื้นฐานอ่อนแอ แต่มปีระเด็นที่สามารถเก็งกําไรได้ในช่วงระยะเวลาหนึ่ง 
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