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“ผิดหวัง ECB ไมมีมาตรการใหม” 
  

  Top Picks–Fund 

Aug-12 : 
AMATA, BBL, CPN, QH, SPF 

  Top Picks -
Fund Today: 

QH 

  Top Picks-High 
Div Yield : ป 55  : CSL, ADVANC, DTAC, 

DCC, BECL, SIRI, PF, TTW, TMT, 
MODERN  

  Top Shot Sell-
Previous : 

TUF 27.8%, STA 18.5%, AJ 
16.6% ของปริมาณซ้ือขายกระดาน
หลัก 

    
  Technical View ภาพระยะส้ันเปนบวกแบบมีโอกาส

พลิกกลับเปนลบ 
   Support Resistance Cut loss 

SET ซื้อตามคาบวก 1205-1210 1190 
SET50 ซื้อตามคาบวก 835-840  820 

Foreign Stock Market 
DJIA : 12,878.88 -92.18
NASDAQ : 2,909.77 -10.44
S&P500 : 1,365.00 -10.14
FTSE : 5,662.30 -50.52
NIKEI : 8,653.18 11.33
HSKI : 19,690.20 -130.18  

Exchange Rate 
 (PER US$) 01-Aug 02-Aug
Yen 78.42 78.25
Baht (On-Shore) 31.56 31.60
Euro 1.22 1.22
US Bond Yield 2.56 2.60

 

Oil Market 
01-Aug 02-Aug

BRENT 106.50 105.90
NYMEX-Crude Light 88.91 87.13

 

Gold & Silver Market 
01-Aug 02-Aug

Gold-Comex 1607.30 1590.70
Silver-Comex 27.54 27.00

 

Baltic Dry Index 
01-Aug 02-Aug

Baltic Dry Index 878.00 861.00
 

Futures Trading Vol (Contacts)  
01-Aug Long Short Net
Institution 7,305 13,532 -6,227
Foreign 1,985 3,457 -1,472
Customer 23,281 15,582 7,699

 

 

Trading Activities (Btm) 

01-Aug Buy Sell Net
Institution 1,275 2,226 -951 
Prop Trade 4,513 3,190 1,324
Foreign 6,781 7,114 -334 
Customer 12,970 13,009 -39 
Aug-12 (MTD)
Institution 1,275 2,226 -951 
Prop Trade 4,513 3,190 1,324
Foreign 6,781 7,114 -334 
Customer 12,970 13,009 -39 
Jan-Current (YTD)
Institution 300,652 346,862 -46,210 
Prop Trade 603,073 601,238 1,835
Foreign 1,083,484 1,019,196 64,288
Customer 2,287,586 2,307,499 -19,913 
Top Net Buy (Btm) 

1 CS 1,154
2 TNS 402
3 MBKET 306  

Top Net Sell (Btm) 

1 PHATRA -609
2 BLS -574
3 TSC -502  

Top Active 
Closed %Chg

1 PTT 322.00 -1.23
2 KTB 17.00 3.66
3 BBL 198.00 1.02  

 Top Picks- 
Tech Today : 
  

KTB, PHATRA, BAFS, TTW, 
SSF, WORK, BH, GLOBAL 

 

กลยุทธการลงทุน :  SET Index วันพุธท่ี 1 ส.ค.55 ตลาดแกวงตัวในกรอบแคบเพ่ือรอ Update ขาวใหม ซึ่งไดแก ผลการประชุม FED และ ECB 
ปดตลาด +1.83 จุดมายัง 1201.13 สวนหุนท่ีปรับขึ้นสวนใหญอยูในกลุม Mid-small cap นักลงทุนตางชาติพลิกเปนขายสุทธิ 334 ลานบาท สถาบันใน
ประเทศขายสุทธิตอ 951 ลานบาท รายยอยซื้อ-ขายใกลเคียงกัน สวนพอรตบล.ซื้อสุทธิ สําหรับวันน้ี คาดวาอาจมีความผันผวนจากแรงขาย Sell on fact 
หลังจากท่ีเฟดไมไดออกมาตรการเพ่ิมเติม แตจะคงอัตราดอกเบี้ยตํ่าเปนประวัติการณท่ี 0-0.25% ไปถึงอยางนอยสิ้นป 57 และยืนยันออกมาตรการ
กระตุนเม่ือจําเปน (ซึ่งเปนเร่ืองท่ีนักลงทุนสวนใหญคาดการณกันอยูแลว) สวน ECB ก็คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายไวท่ี 0.75% และไมมีการออกมาตรการ
ใหม ซึ่งสรางความผิดหวังใหกับนักลงทุนและกดตลาดหุน & สินคาโภคภัณฑใหออนตัวลงกอนในระยะสั้น สวนในสัปดาหหนาคาดวาจะหันไปจับตาผล
ประกอบการ 2Q55 , ปนผลระหวางกาลท่ีจะทยอยประกาศออกมาถึงกลางเดือนส.ค.55 รวมถึงแนวโนมของอุตสาหกรรมใน 2H55 ซึ่งเรามองวากลุมท่ี
อิงกับอุปสงคในประเทศยังไปไดดี และคาดวาจะมีกําไรสุทธิขยายตัวแข็งแกรงตอเน่ือง เชน ธนาคารพาณิชย, พาณิชย, สื่อสาร, อสังหาริมทรัพย, ยาน
ยนตและชิ้นสวน เปนตน กลยุทธการลงทุน : ซื้อ/ถือตามคาบวกของหุนเปนหลัก โดยมีแนวตาน 1205-1210 แนวรับและแนวฟวเตอรท่ีไมควรหลุดอยูท่ี 
1190 แตถาตํ่ากวา 1190 ควรปรับลดพอรตตาม โดยเฉพาะพอรตซื้อขายระยะส้ัน เพราะมีโอกาสปรับฐานลงไปท่ี 1160, 1140 จุด สําหรับหุนพ้ืนฐาน
แนะนําวันน้ีเปน QH 
 
 

SET Index: 1201.13 1.83 P/E (x):  15.49 Volume (m. shares): 4,585        P/BV (x): 2.10

SET50:  829.10 0.43 Market Cap.(Bttrn) 9.96 Turnover (Btm): 25,539      Yield (%): 3.54



 

 

2 

Thailand Daily Trading Focus : 3 August 2012

  

Fundamental Pick    

QH                            แนะนําซื้อ 
ราคาปด                                  1.80 บาท 
ราคาพ้ืนฐาน                          2.21 บาท  

                                      

• ยอดขาย Presales ของไตรมาส 2/55 เพ่ิมขึ้นกาวกระโดด 53%QoQ เน่ืองจากประสบความสําเร็จใน
การเปดขายโครงการใหม 10 แหงในคร่ึงแรกของป 55 สวนยอดขาย Presales ของ 6 เดือนแรกของปน้ี
เทากับ 8.5 พันลานบาทเติบโต 31%YoY สําหรับคร่ึงปหลังบริษัทจะเดินหนาธุรกิจอยาง Aggressive 
ดวยการเปดขายโครงการใหมอีก 18 โครงการมูลคารวม 23 พันลานบาท ทําใหยอดขาย Presales ในป 
55 จะแข็งแกรงมาก คาดการณกําไรสุทธิ 2Q55 เติบโต 9%QoQ เปน 332 ลานบาท สําหรับท้ังป 55 
คาดวากําไรสุทธิบรรทัดสุดทายจะเติบโตกาวกระโดด 139%YoY เน่ืองจาก 1) มีรายไดจากการโอน
คอนโดและบานแนวราบระดับกลาง-ลางเพ่ิมขึ้น, 2) อัตราภาษีรายไดฯลดลง และ 3) มีกําไรจากการขาย
สินทรัพยเขากองทุน QHHR หลังหักภาษี 750 ลานบาท ซึง่จะบันทึกเปนรายการพิเศษใน 3Q55 หากไม
รวมสวนน้ีกําไรสุทธิจากการดําเนินงานปกติ (Core profit) จะเติบโต 51% ในปน้ี และขยายตัวตอ 28% 
ในป 56 แนะนําซือ้ โดยใหราคาพ้ืนฐานท่ี 2.21 บาท ซึ่งมี Discount จาก RNAV 40% คาดการณอัตรา
ผลตอบแทนจากเงินปนผลป 55 สูงท่ี 6.2% 

  
ปจจัยตางประเทศและโภคภัณฑ  
• อังกฤษ : ธนาคารกลางตรึงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายไวที่ 0.5% และไม
ขยาย QE หลังเพิ่มไปแลว 5 หม่ืนลาน
ปอนดในเดือนกอน 

• ธนาคารกลางองักฤษ (BOE) ตรึงอัตราดอกเบ้ียไวท่ี 0.50% และไมมีการขยายมาตรการผอนคลายเชิง
ปริมาณ (QE) หลังจากไดขยายวงเงิน QE ไปแลว 5 หม่ืนลานปอนดเปน 3.75 แสนลานปอนดในเดือน
กอน (อังกฤษเร่ิม QE ต้ังแตมี.ค.52) ท้ังน้ีเม่ือสัปดาหกอนอังกฤษไดเปดเผยตัวเลขคาดการณเบื้องตน 
GDP 2Q55 หดตัว 0.7%QoQ ซึ่งเปนการหดตัวรุนแรงท่ีสุดเม่ือเทียบรายไตรมาสนับแต 1Q52 และรวง
ลง 0.8%YoY ขณะเดียวกัน Markit/CIPS ระบุวาดัชนีผูจัดการฝายจดัซื้อ (PMI) ภาคการผลิตของอังกฤษ
รวงลงแตะ 45.4 ในเดือนก.ค. จาก 48.4 ในเดือนมิ.ย. 

  
• ยูโรโซน : ECB คงอัตราดอกเบ้ีย
นโยบายไวที ่0.75%  

• ธนาคารกลางยโุรป (ECB) มีมติตรึงอัตราดอกเบ้ียไวท่ี 0.75% โดยนายมาริโอ ดรากิ ประธาน ECB 
กลาวภายหลังการประชุมวา ECB จะรวมมือกับรัฐบาลในประเทศตางๆเพ่ือเขาซือ้พันธบัตรของรัฐบาล
อิตาลีและสเปนในตลาดเปด แตนักลงทุนมองวาการดําเนินการของ ECB ไมสอดคลองกบัคํากลาวกอน
หนาท่ีวาจะทําทุกทางเพ่ือยับยั้งการลมสลายของยโูรโซน           
 

• สหรัฐ : เฟดคงอัตราดอกเบี้ยระยะส้ัน
ไวที่ 0-0.25%  

• ในการประชุมธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) เม่ือวันท่ี 31 ก.ค.-1ส.ค. เฟดมีมติคงอัตราดอกเบ้ียระยะส้ัน 
(Fed funds rates) ท่ีระดับ 0 - 0.25% พรอมกับยนืยันวา เฟดจะยังคงรักษาอัตราดอกเบ้ียใหอยูในระดับ
ตํ่าเปนพิเศษตอไปอยางนอยจนถึงป 57 โดยมีเปาหมายที่จะกระตุนการฟนตัวของเศรษฐกิจ นอกจากน้ี 
เฟดระบุวาจะใชมาตรการผอนคลายทางการเงินเพ่ิมเติมหากจําเปน ขณะเดียวกันเฟดไดปรับลดมุมมอง
ทางเศรษฐกิจลงจากการประชุมคร้ังกอน โดยระบวุากิจกรรมทางเศรษฐกิจภายในประเทศคอขางชะลอ
ตัวลง จากท่ีเคยประเมินในการประชุมคร้ังกอนวากิจกรรมทางเศรษฐกิจขยายตัวปานกลาง 
 

+/• สหรัฐ : ภาคเอกชนสหรฐัจางงาน
เพิ่มขึ้นดีกวาคาดในเดือนก.ค. วันนี้จบั
ตาตัวเลขจางงานนอกภาคเกษตรเดือน
ก.ค. 

+/• ADP Employer Services ซึ่งเปนบริษัทวิจัยตลาดแรงงานในสหรัฐ เปดเผยวาภาคเอกชนท่ัวสหรัฐมี
การจางงานเพ่ิมขึน้เกินคาดในเดือนก.ค. โดยเพ่ิมขึน้ 163,000 ตําแหนง สวนตัวเลขเศรษฐกิจท่ีจับตาตอ
ในวันน้ีเปนการจางงานนอกภาคการเกษตรของสหรัฐ ซึง่นักวิเคราะหสวนใหญคาดวาตัวเลขจางงานจะ
เพ่ิมขึ้น 100,000 ตําแหนงในเดือนก.ค. และอัตราวางงานจะทรงตัวท่ี 8.2% 
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- ดัชนีดาวโจนสออนลง 32.55 จดุในวัน
พุธ และรวงลงอีก 92.18 จุดในวัน
พฤหัสฯ 

- ดัชนีดาวโจนสวันพุธปดออนลง 32.55 จุด สะทอนการท่ีเฟดไมไดออกมาตรการเพ่ิมเติม อยางไรก็ดี นัก
ลงทุนไมไดผิดหวังเร่ืองน้ีมากนักเพราะคาดการณกันมากอนลวงหนาแลว สวนวันพฤหัสฯ ดัชนีรวงลง 
92.18 จุด มาปดท่ี 12,878.88 จุด เพราะผิดหวังกับผลประชุม ECB ท่ีไมมีการลดดอกเบี้ยและไมมี
มาตรการใหมออกมา อยางไรก็ตาม ดัชนีลดชวงลบในวันลงจากตัวเลขภาคแรงงานท่ีดีขึ้นกวาคาด 
 

+/- สัญญาน้ํามันดิบปรบัขึน้หลังสต็อก
น้ํามันดิบสหรฐัลดลงมากกวาคาด แต
มารวงลงในวันพฤหัสฯ สวนสัญญา
ทองคํา COMEX ออนตัวลงทัง้วันพธุ
และพฤหัสฯ 

+/- เม่ือวันพุธท่ีผานมาสัญญานํ้ามันดิบเวสตเท็กซสั (WTI) สงมอบเดือนก.ย.ท่ีตลาด NYMEX ปรับตัว
สูงขึ้น 85 เซนต หรือ 0.97% ปดท่ี 88.91 ดอลลาร/บารเรล และสญัญานํ้ามันดิบเบรนท (BRENT) สง
มอบเดือนก.ย.ท่ีตลาดลอนดอน เพ่ิมขึ้น 1.04 ดอลลาร หรือ 0.99% ปดท่ี 105.96 ดอลลาร/บารเรล 
เพราะสต็อกนํ้ามันดิบรายสัปดาหสิ้นสุด 27 ก.ค.ของสหรัฐลดลงมากเกินคาดถึง 6.5 ลานบารเรล แตใน
วันพฤหัสฯ WTI ลดลง 1.78 ดอลลาร มายัง 87.13 ดอลลาร/บารเรล สวน BRENT ลดลง 0.06 ดอลลาร 
มาปดท่ี 105.90 ดอลลาร/บารเรล เพราะผิดหวังผลประชุม ECB  
- ในวันพุธสัญญาทองคําท่ีตลาด COMEX สงมอบธ.ค.รวงลง 7.3 ดอลลาร หรือ 0.45% ปดท่ี 1,607.3 
ดอลลาร/ออนซ และด่ิงลงตอ 16.60 ดอลลารในวันพฤหัสฯ มาปดท่ี 1590.70 ดอลลาร/ออนซ 
 

ปจจัยในประเทศและหุนเดน     
• อัตราเงินเฟอเดือนก.ค.ชะลอตัวลง 
ทําใหเงินเฟอไมไดเปนประเด็นที่ตอง
กังวลนัก ขณะท่ีการขยายตัวของ
เศรษฐกิจมีแนวโนมชะลอตัวลงจาก
ปญหาอปุสงคโลกซบเซา ดังนัน้จึงคาด
วามีโอกาสที่กนง.จะปรบัลดอัตรา
ดอกเบี้ยในชวงทึ่เหลือของปนี ้ 

• กระทรวงพาณชิยเปดเผยดัชนีราคาผูบริโภคทั่วไป (Headline CPI) เดือน ก.ค.55 อยูท่ี 115.82 เพ่ิมขึน้ 
2.73%YoY  และเพ่ิมขึ้น 0.35%MoM สงผลให CPI เฉลี่ย 7 เดือนแรกของปน้ี (ม.ค.-ก.ค.55) เพ่ิมขึ้น 
2.92%YoY ตํ่ากวากรอบเปาหมายท่ีต้ังไวสําหรับปน้ีท่ี 3.3-3.8% ดานดัชนีราคาผูบริโภคพ้ืนฐาน (Core 
CPI) เดือนก.ค.55 อยูท่ี 108.34 เพ่ิมขึ้น 1.87%YoY และเพ่ิมขึน้ 0.03%MoM ทําให Core CPI เฉลี่ย 7 
เดือนของปน้ีเพ่ิมขึ้น 2.30%YoY อยูในกรอบเงินเฟอพ้ืนฐานของธปท.ท่ี 0.5-3.0% โดยการเพ่ิมขึ้นของ
อัตราเงินเฟอในเดือนก.ค.หลักๆ มาจากสินคาหมวดอาหารและเคร่ืองด่ืม นําโดยขาวสาร, นมและ
ผลิตภัณฑนม, ผลไมสด, เคร่ืองด่ืม และอาหารสําเร็จรูป แตมีบางรายการที่ราคาลดลง ไดแก เน้ือหมู ไก 
เปด, ผักสด, ไข เปนตน  
ความเห็นเชิงกลยุทธ Retail Research : นับวาอัตราเงินเฟอแผวลงไปมาก และมองวาเงินเฟอไมได
เปนเร่ืองท่ีนากังวลมากในชวงท่ีเหลือของปน้ี และทางการนาจะใหนํ้าหนักดานการขยายตัวของ
เศรษฐกิจมากขึ้น ดังน้ันหากอุปสงคในตลาดโลกซบเซาและกดดันตอเศรษฐกิจไทยมากขึ้น ก็มีโอกาสที่
กนง.จะลดอัตราดอกเบ้ียลงในชวงท่ีเหลือของปน้ี ผนวกไปกับการเรงใชจายและลงทุนภาครัฐ เพ่ือ
กระตุนเศรษฐกิจไทยใหขยายตัวไดในอัตรา 5-6% ดังน้ันเรายังคงมุมมองท่ีเปนบวกกบัการเติบโตของอปุ
สงคในประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่งในสวนของการลงทุนภาครัฐและเอกชนท่ีคาดวาจะยังขยายตัว
แข็งแกรงตอเน่ืองใน 2H55 แตในสวนท่ีเกี่ยวของกับการสงออก ประเมินวามีโอกาสชะลอตัวลงตาม
เศรษฐกิจโลก  
# กลุมธนาคารพาณิชย : คาดวาสินเชื่อท่ีเกี่ยวของกบัการลงทุนและเชาซือ้รถยนตยังขยายตัวไดดีใน 
2H55 แตสินเชื่อเพ่ือใชเปนเงินทุนหมุนเวียนอาจชะลอตัวลง โดยเฉพาะในกลุม SME ท่ีเกี่ยวของกบัการ
สงออก ดังน้ันอัตราการขยายตัวของสินเชื่อใน 2H55 มีโอกาสออนลงจาก 1H55 
# กลุมพาณิชย : ยังไปไดดี โดยเฉพาะท่ีอิงกับการอปุโภคบริโภคในชีวิตประจําวัน 
# กลุมอาหาร : ระยะสั้นถูกกระทบจากราคาหมู ไก และไขไกในประเทศท่ีลดลง ตนทุนวัตถุดิบในการ
ผลิตอาหารสัตว คือ ขาวโพดและกากถั่วเหลอืงสูงขึ้น แตในสวนอาหารสําเร็จรูปพรอมรับประทาน 
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เคร่ืองด่ืม นํ้าผลไม และอาหารทะเลยังไปไดดี  
# กลุมยานยนตและช้ินสวน : ขยายตัวแขง็แกรงตอเน่ืองตามยอดผลิตและยอดขายในประเทศท่ี
เติบโตในอัตราสูงมากจากฐานท่ีตํ่าในปกอน 
# กลุมส่ือสาร : เติบโตตามเศรษฐกิจและมี Catalyst จากการประมูลใบอนุญาต 3G ใหมในชวง
ปลายปน้ี ซึ่งจะสรางมูลคาเพ่ิมใหกับผูประกอบการในระยะยาว 
# กลุมอสังหารมิทรัพย : มีการเปดขายโครงการใหมตอเน่ืองใน 2H55 ทําใหมีการเติบโตตอเน่ือง 
อัตราดอกเบ้ียท่ีอยูในระดับปานกลางและอาจจะออนตัวลงในชวงท่ีเหลือของปน้ี เปนปจจัยบวกตอกลุม
ท่ีพักอาศัย ปญหาเร่ืองการขาดแคลนแรงงานอาจทําใหการกอสรางลาชาไปบาง แตยังไมไดเปนประเด็น
ท่ีกดดันมากนัก  
# กลุมที่เกี่ยวของกับการสงออก : ควรระวังยอดขายท่ีอาจไมเปนไปตามเปาหมาย โดยเฉพาะบริษัท
ท่ีมีการสงออกไปสหภาพยุโรปเปนสัดสวนท่ีสูง ซึ่งทําใหการฟนตัวหลังนํ้าทวมจะไมไดเร็วมากอยางท่ีเคย
คาดการณไวกอนหนา 
 

• PTTEP : ซื้อ Cove Energy สําเร็จ
ตามเปาหมาย 

• เม่ือวันท่ี 31 ก.ค.55 บริษัท PTTEP Africa Investment Limited หรือ PTTEP AI ซึ่งเปนบริษัทลกูของ 
PTTEP ไดรับการตอบรับคําเสนอซือ้หุนจากผูถือหุน Cove Energy Plc. เปนจํานวนรอยละ 91.37 ซึ่ง
เปนไปตามเง่ือนไขท่ีไดระบุไวในเอกสารคําเสนอซ้ือ สําหรับขั้นตอนตอไป PTTEP จะดําเนินการเพิกถอน
หุนของบริษัท Cove Energy Plc. ออกจาก Alternative Investment Market (AIM) ของตลาด
หลักทรัพยลอนดอน (London Stock Exchange) เพ่ือเปลีย่นสถานะใหกลับไปเปนบริษัทจํากัด สําหรับ
บริษัท Cove Energy Plc. ปจจบุันถือหุนสัดสวนรอยละ 8.5 ในโครงการ Rovuma ซึ่งเปนแหลงกาซ
ธรรมชาติขนาดใหญในสาธารณรัฐโมซัมบิก (World Class Gas Discovery) และคาดวาจะมีปริมาณ
สํารอง (Resources) มากกวา 60 ลานลานลูกบาศกฟุต รวมท้ังแหลงนํ้ามัน Black Pearl Prospect ซึ่ง
อยูในพ้ืนท่ีโครงการน้ีดวย นอกจากน้ี Cove ยังถือหุนสัดสวนรอยละ 10 ในแปลงสัมปทาน Rovuma 
Onshore Area รวมถึงการถือหุนสัดสวนรอยละ 10-25 ในแปลงสัมปทานนํ้าลึกอกี 7 แปลงในประเทศ
เคนยาอีกดวย 
ความเห็นทีมกลยุทธ Retail Research : ความสําเร็จในการซื้อ Cove Energy ของ PTTEP เปนไป
ตามท่ีเราและตลาดคาดการณไว ผลดีคือ ทําให Reserve ของบริษัทเพ่ิมขึ้น 28% แตในระยะสั้นจะตอง
มี Dilution effect จากการเพ่ิมทุน 19.6% กอน ซึ่งจะมีการขออนุมัติเพ่ิมทุนจากผูถือหุนในวันท่ี 24 ส.ค.
น้ี โดย PTTEP มีแผนเพ่ิมทุน 650 ลานหุน (PP ให PTT 403.395 ลานหุน, PO 214.443 ลานหุน และ 
Over-allotment 32.62 ลานหุนท่ีราคา Book Building) โดยความหมายของบริษัทท่ีวาจะไดรับเงินจาก
การเพ่ิมทุน 98 พันลานบาท พบวาราคาหุนเพ่ิมทุนจะอยูท่ีประมาณ 151 บาทตอหุน ซึ่งราคาตลาดใน
ปจจุบันใกลเคียงกับราคาคาดการณดังกลาว แนะนําถือ โดยใหราคาพ้ืนฐาน 157 บาท 
 

นักกลยุทธ & นักวิเคราะห : อาภาภรณ แสวงพรรค : Tel 7829 
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Inside Story 
Company Focus :  CENTEL (ซื้อ - ราคาพ้ืนฐาน 19.60)  
 BJC (ถือ -ราคาพ้ืนฐาน 40.00) 
 QH (ซื้อ -ราคาพ้ืนฐาน 2.21) 
New Listing : PF-W3 
 

Company Focus 
CENTEL แนะนําซื้อ 
ราคาปด 15.80 บาท ราคาพื้นฐาน 19.60 บาท (เดิม 15.20 บาท) 
คาดกําไรสุทธิ 2Q55 แข็งแกรง 
•  คาดกําไรสุทธิ 2Q55 เพ่ิมขึ้นมาก โดยเปนผลจาก 1) คาดวาโรงแรมที่เปดดําเนินการอยูมี RevPar เพ่ิมขึ้น 14%YoY เน่ืองจาก

อัตราการเขาพัก (Occupancy) เพ่ิมขึ้นเปน 65% ใน 2Q55 เทียบกบั 58% ใน 2Q54 และทํางบการเงินรวมเต็มไตรมาสกับ 
Centara Koron Resort, Phuket, 2) รายไดคาบริหารโรงแรมสูงขึ้น, 3) รายไดจากสวน Quick Service Restaurant (QSR) 
เพราะมีการทํางบฯรวมกับ Ootoya, อัตราการเติบโตของรายไดในสาขาเดิม (SSSG) แข็งแกรงท่ี 10.9% และมีการเปดสาขา
ใหมเพ่ิม 22%, ยอดขายรวมทั้งระบบ (TSSG) คาดวาจะสูงขึ้น 36%YoY และ 4) ธุรกิจโรงแรมมีมารจิ้นดีขึ้นจาก Utilisation 
rate ท่ีเพ่ิมขึ้น 

•  แนวโนมยังไปไดดีใน 2H55 โดยในเดือนก.ค.55 อัตราการเขาพักของโรงแรมยังคงแข็งแกรงท่ีประมาณ 67% (เพ่ิมขึน้จาก
เดือนก.ค.54 ท่ี 65%) ขณะท่ีอัตราการเติบโตของรายไดในสาขาเดิมของ OSR ทรงตัวท่ี 1% เน่ืองจากฐานของชวงเดียวกนัใน
ปกอนสูง เพราะการบริโภคเพ่ิมขึ้นชวงมีการเลือกต้ังท่ัวไป และจากการทํางบการเงินรวมกับ Ootoya ทําให TSSG แข็งแกรง
มาก โดยในเดือนก.ค.55 เพ่ิมขึน้ 25%YoY นอกจากน้ันใน 4Q55 คาดวาจะเห็นการขยายตัวท่ีสูงท้ัง OSR และธุรกิจโรงแรม
ซึ่งฟนตัวจากนํ้าทวมรุนแรง 

•   แนะนําซือ้ โดยปรับเพ่ิมราคาพ้ืนฐานเปน 19.60 บาท ท้ังน้ีคาดวากําไรสุทธิ 2Q55 จะออกมานาประทับใจเน่ืองจากอัตราการ
เขาพักท่ีสูงขึ้น และจํานวนสาขาเพ่ิมขึ้น ปรับเพ่ิมคาดการณกําไรสุทธิป 55/56 ขึ้น 30%/17% และปรับราคาตามพ้ืนฐานไปอิง
กับ Valuation ป 56 เปน 19.60 บาท (จากเดิม 15.20 บาท) โดยอิงกับ DCF (WACC 9% และ Terminal growth rate 2%) 
ซึ่งมี Upside 28% จากราคาปดเม่ือวานน้ี เราชอบ CENTEL จากการที่มีการกระจายความเส่ียงของกําไรท่ีดี (ท้ังท่ีเปน 
Segmental และ Geographical) รายไดจากธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืม (F&B) แขง็แกรงตอเน่ือง สวนธุรกิจโรงแรมก็มีหลาย
รูปแบบซึ่งครอบคลุมลูกคาไดหลากหลายระดับ  

 นักวิเคราะห : นลนิ วิริยะเสถยีร : Tel 7823 

3 August 2012

Thailand 
 

Fundamental Focus 

DBS Group Research . Equity  



 

 
6 

Thailand Daily Trading Focus: 3 August 2012

 

QH คําแนะนํา ซื้อ 
ราคาปด 1.80 บาท  ราคาพื้นฐาน 2.21 บาท 
เติบโตนาประทบัใจ...Valuation จูงใจ 
 • ยอดขาย Presales ของไตรมาส 2/55 เพิ่มขึ้นกาวกระโดด 53%QoQ เน่ืองจากประสบความสําเร็จในการเปดขาย

โครงการใหม 10 แหงในคร่ึงแรกของป 55 สวนยอดขาย Presales ของ 6 เดือนแรกของปน้ีเทากบั 8.5 พันลานบาท เติบโต 
31%YoY แมวายอดขายบานท่ีเนนลูกคาระดับสงูในพ้ืนท่ีถูกนํ้าทวมจะยังไมกลบัมาในระดับกอนนํ้าทวมก็ตาม แตยอด 
Presales ท่ีเพ่ิมขึ้นอยางแข็งแกรงมาจากการปรับกลยุทธดวยการเปดขายโครงการใหมท่ีเปนแนวราบ 7 โครงการและคอนโด 3 
โครงการ มูลคารวม 9.7 พันลานบาทในคร่ึงแรกของปน้ี และในคร่ึงปหลังบริษัทจะเดินหนาธุรกิจอยาง Aggressive ดวยการ
เปดขายโครงการใหมอีก 18 โครงการ แบงเปนแนวราบ 13 โครงการและคอนโด 5 โครงการ มูลคารวม 23 พันลานบาท 

•  คาดการณกําไรสุทธิ 2Q55 เติบโต 9%QoQ เปน 332 ลานบาท โดยประมาณการวายอดรับรูรายไดเพ่ิมขึ้น 10%QoQ 
จากโครงการแนวราบ และอัตรากาํไรขั้นตนเพ่ิมขึ้นจากการปรับขึ้นราคาขายบานแนวราบ 3-5% แตถาเทียบ YoY จะลดลง 
9% เพราะการรับรูรายไดตํ่าลง 25%YoY เน่ืองจากยอดขายบานในพ้ืนท่ีถูกนํ้าทวมยงัฟนตัวไมเต็มท่ีในไตรมาส 2/55 แตสวน
หน่ึงไดรับการชดเชยจากอัตรากําไรข้ันตนท่ีสูงขึ้นจากการปรับขึ้นราคาขายบานแนวราบและอัตราภาษีรายไดฯตํ่าลง 

 

QH: 2Q12F result preview 

FY Dec (Btm) 2Q11 1Q12 2Q12F Chg 
y-o-y 

Chg 
 q-o-q 

Sales (Btm)      
Sales of houses 2,413 1,650 1,815 -25% 10% 
Condo sales 196 473 460 135% -3% 
Office Rental 82 84 85 4% 1% 
Service Apt Rental 161 204 200 25% -2% 
Total sales 2,852 2,411 2,560 -10% 6% 
 
Sales Breakdown 

     

Real Estate Sales 85% 68% 71% -16% 4% 
Condo sales 7% 20% 18% 161% -8% 
Office Rental 3% 4% 3% 15% -5% 
Service Apt Rental 6% 8% 8% 39% -8% 
Total sales 100% 100% 100% 0% 0% 
      
Financial Summary      
Sales 2,852 2,411 2,560 -10% 6% 
Gross Profit 847 742 808 -5% 9% 
Operating Profit 260 224 258 -1% 15% 
Pretax Profit 449 346 376 -16% 9% 
Net Profit 365 304 332 -9% 9% 
      
Gross margin:      
Sales of houses 28.3% 29.1% 30.5%   
Condo sales 42.2% 31.2% 31.0%   
Office Rental 47.4% 48.0% 49.2%   
Service Apt Rental 26.6% 35.8% 35.0%   
Overall GM 29.7% 30.8% 31.6%   

•  คาดกําไรสุทธิขยายตัวสูงทั้งในป 55 และป 56 โดยคาดวากําไรสุทธิบรรทัดสุดทายป 55 จะเติบโตกาวกระโดด 139%YoY 
เน่ืองจาก 1) มีรายไดจากการโอนคอนโดและบานแนวราบระดับกลาง-ลางเพ่ิมขึ้น, 2) อัตราภาษีรายไดฯลดลง และ 3) มีกําไร
จากการขายสินทรัพยเขากองทุน QHHR หลังหักภาษี 750 ลานบาท ซึ่งจะบันทึกเปนรายการพิเศษใน 3Q55 หากไมรวมสวนน้ี
กําไรสุทธิจากการดําเนินงานปกติ (Core profit) จะเติบโต 51% ในปน้ี และขยายตัวตอ 28% ในป 56 

•  แนะนําซื้อ ท้ังน้ี Valuation ของ QH จูงใจมาก ณ ราคาปจจุบันซื้อขายท่ี P/E ป 55 ท่ี 8.1 เทา และมี Upside สูงเม่ือเทียบกับ
ราคาพ้ืนฐานท่ี 2.21 บาท ซึ่งมี Discount จาก RNAV 40% เราให QH เปนหน่ึงในหุน Top pick ของกลุมท่ีพักอาศัย เน่ืองจาก
กําไรมีแนวโนมเติบโตแขง็แกรง, P/E ตํ่า และใหอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลป 55 สูงท่ี 6.2% 

นักวิเคราะห : อาภาภรณ แสวงพรรค โทร. 7829 
 นักวิเคราะห : จันทรเพ็ญ ศิริธนารัตนกุล : Tel 7824 
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BJC คําแนะนํา ถือ 
ราคาปด 40 บาท  ราคาพื้นฐาน 40 บาท 
ถือรับขาวดีขางหนา 
 • คาดการณกําไรสุทธิ 2Q55 เพิม่ขึ้น 17%YoY แตลดลง 11%QoQ เปน 572 ลานบาท โดยการลดลงเม่ือเทียบกับ 

1Q55 เปนผลจากปจจยัฤดูกาลของธุรกิจบรรจุภัณฑ แตในสวนของธุรกิจดานการอุปโภคบริโภคและสุขภาพยังคงเติบโต
ตอเน่ือง เพราะไมมีปจจัยเร่ืองฤดูกาลเขามาเกีย่วของ อัตรากําไรขั้นตนคาดวาจะออนลงเปน 23.5% (ลดลง 2% จาก 1Q55 
และ 1% จาก 2Q54) เพราะการเปดโรงงานผลิตกระปองท่ีเวียดนาม โดยเราคาดวาโรงงานนี้จะถึงจุดคุมทุนในปลายป 55 
ดาน SG&A ตอยอดขายยังคงไวท่ี 15.3% และใหอัตราภาษีรายไดฯ 21% 

•  คาดวาจะสรปุเรือ่งการรวมทุน & เขาซื้อกิจการใน 3Q55 โดยหน่ึงในน้ันเปนการขยายธุรกจิในเวียดนาม ซึ่งทําใหบริษัทมี
เครือขายในการกระจายสินคาไดครอบคลุมตลาดเวียดนามมากข้ึน สวนอกีดีลนาจะเกี่ยวของกับธุรกิจอปุโภคบริโภคในไทย 
ซึ่งคาดวาจะชวยเพ่ิมชองทางการจดัจําหนายในประเทศใหกวางขวางยิ่งขึ้น สําหรับเม็ดเงินท่ีใชในการลงทุนจะมาจากการ
กูยืมเปนหลัก อยางไรก็ตาม ท้ังสองดีลน้ียังไมไดสะทอนอยูในประมาณการปจจุบนัของ DBSV เน่ืองจากยังไมมีรายละเอยีด
มากพอ แตในเบือ้งตนคาดวาจะชวยสรางมูลคาเพ่ิมใหกับ BJC 

•  แนะนําถือ โดยใหราคาพืน้ฐาน 40 บาท (อิงกับ SOTP) จุดเดนท่ีเราชอบสําหรับ BJC คือ ธุรกิจม่ันคงและมโีอกาสเติบโต
ไดอยางตอเน่ืองในอนาคต และเปนหน่ึงในบริษัทจดทะเบียนท่ีมีการเตรียมความพรอมรองรับการเปดเสรีอาเซียน (AEC) ในป 
58  

นักวิเคราะห : Thailand Research Team : Tel 7829 
 
New Listing 
ใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญ PF-W3 
ชื่อบริษัท                                             : บริษัท พร็อพเพอรต้ี เพอรเฟค จํากัด (มหาชน) (PF) 
ชื่อยอใบสําคัญแสดงสิทธิ                                  : PF-W3 
ตลาดรอง                                             : SET 
วันท่ีเร่ิมทําการซื้อขาย                                   : 06 ส.ค. 2555 
จํานวนหนวยใบสาํคัญแสดงสิทธิท่ีเปนหลักทรัพยจดทะเบียน : 393,865,295 
อัตราการใชสิทธิ (ใบสําคัญแสดงสทิธิ : หุนสามัญใหม) : 1 : 1 
ราคาการใชสิทธิ (บาทตอหุน)                              : 1.00 
อายุใบสําคัญแสดงสิทธิ                                   : 3 ปนับจากวันท่ีออกใบสําคัญแสดงสิทธิ (18 ก.ค.55) 
ราคาใบสําคัญแสดงสิทธิ (บาทตอหนวย)                      : 0.00 
วันใชสิทธิคร้ังแรก                                     : 28 ก.ย. 2555 
วันใชสิทธิคร้ังสุดทาย                                   : 18 ก.ค. 2558 
หมายเหตุ: เนื่องจากวันที่ 18 ก.ค.58 เปนวันเสารและเปนวันหยุดทําการของบริษัท วันกําหนดการใชสิทธิจึงเล่ือนข้ึนเปนวันศุกรที่ 17 ก.ค.58 
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Key Events 
วันท่ี  

16 ก.ค.-3 ส.ค. 55 GOLD  :  ลูกคาวางเงินสดไวลวงหนาเต็มจํานวนท่ีจะซื้อ (Cash Balance) 
23 ก.ค.-10 ส.ค.55 IRC  : ลูกคาวางเงินสดไวลวงหนาเต็มจํานวนท่ีจะซื้อ (Cash Balance) 
30 ก.ค.-17 ส.ค. 55 RCI, BTC, SUPER :  ลูกคาวางเงินสดไวลวงหนาเต็มจํานวนท่ีจะซื้อ (Cash Balance) 
3 ส.ค. 55 
3 ส.ค. 55 
3 ส.ค. 55 
3 ส.ค. 55 
3 ส.ค. 55 
3 ส.ค. 55 
3 ส.ค. 55 
3 ส.ค. 55 
3 ส.ค. 55 
3 ส.ค. 55 
3 ส.ค. 55 

สหรัฐ              : กระทรวงแรงงานสหรัฐเปดเผยตัวเลขการจางงานนอกภาคเกษตรเดือนก.ค. 
สหรัฐ               : สถาบันจัดการดานอุปทานของสหรัฐ (ISM) เปดเผยดัชนีภาคบริการเดือนก.ค. 
ญ่ีปุน            :  ดัชนี PMI ภาคบริการเดือนก.ค. 
จีน              :  ดัชนี PMI ภาคบริการเดือนก.ค. 
อินเดีย            :  ดัชนี PMI ภาคบริการเดือนก.ค. 
อิตาลี            :  ดัชนี PMI ภาคบริการเดือนก.ค. 
ฝร่ังเศส            :  ดัชนี PMI ภาคบริการเดือนก.ค. 
เยอรมนี           :  ดัชนี PMI ภาคบริการเดือนก.ค. 
ยุโรป              :  ดัชนี PMI ภาคบริการเดือนก.ค. 
ยุโรป              :  ยอดคาปลีกสหภาพยุโรปเดือนมิ.ย. 
อังกฤษ         :  ดัชนี PMI ภาคบริการเดือนก.ค.          

6 ส.ค. 55 
6 ส.ค. 55 

ญ่ีปุน            :  ยอดขายรถยนตนําเขาเดือนก.ค. 
อินโดนีเซีย      :  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) ไตรมาส 2/2555 

7 ส.ค. 55 
7 ส.ค. 55 
7 ส.ค. 55 
7 ส.ค. 55 
7 ส.ค. 55 

ออสเตรเลีย    :  ธนาคารกลางออสเตรเลียประชุมและประกาศเร่ืองอัตราดอกเบี้ย 
อิตาลี            :  การผลิตภาคอุตสาหกรรมเดือนมิ.ย. 
อิตาลี            :  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) ไตรมาส 2/2555 
อังกฤษ           :  การผลิตภาคอุตสาหกรรมเดือนมิ.ย. 
เยอรมนี          :  ยอดส่ังซื้อภาคการผลิตเดือนมิ.ย. 

7-10 ส.ค. 55 ADVA01CB ADVA01PB AOT01CB AOT01PB BJC01CA ESSO01CB ESSO01PB IRPC01CB IRPC01PA KBAN01CB 
KBAN01PB KTB01CC KTB01PB PTTE01CC PTTE01PC SCB01CB SCB01PA หามซื้อขาย 7-10 ส.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุ
และพนสภาพเปนหลักทรัพยจดทะเบียน 11 ส.ค.55 

8 ส.ค. 55 
8 ส.ค. 55 
8 ส.ค. 55 
8 ส.ค. 55 
8 ส.ค. 55 
8 ส.ค. 55 
8 ส.ค. 55 

ญ่ีปุน   :  ธนาคารกลางญ่ีปุนประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินเดือนส.ค.                     
ญ่ีปุน   :  ญ่ีปุนเผยรายงานเศรษฐกิจประจําเดือนส.ค.           
ญ่ีปุน   :  ยอดส่ังซื้อเคร่ืองจักรเดือนมิ.ย. 
อังกฤษ          :  ธนาคารกลางอังกฤษรายงานขอมูลเงินเฟอ 
เยอรมนี  :  ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรมเดือนมิ.ย. 
สหรัฐ             :  สมาคมธนาคารเพื่อการจํานองของสหรัฐ (MBA) เผยผลสํารวจการย่ืนขอสินเชื่อจํานองรายสัปดาห 
สหรัฐ             :  สํานักงานสารสนเทศดานพลังงานสหรัฐ (EIA) รายงานสต็อกนํ้ามันรายสัปดาห 

9 ส.ค. 55 
9 ส.ค. 55 

ญ่ีปุน   :  ธนาคารกลางญ่ีปุนเปดเผยผลการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินเดือนส.ค. 
ญ่ีปุน   :  ดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภคเดือนก.ค. 

9-15 ส.ค. 55 KBAN13CE  หามซื้อขาย 9-15 ส.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพเปนหลักทรัพยจดทะเบียน 16 ส.ค.55 
10-16 ส.ค. 55 ADVA13CD, PTTE13CE, SCC13CD หามซื้อขาย 10-16 ส.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพเปนหลักทรัพยจดทะเบียน 17 

ส.ค.55 
17 ส.ค. 55 RPC ศาลตัดสินใหจายปนผลไดหรือไม 

ลูกหุน เขาตลาดฯ 
บริษัท จํานวนหุน วันที่เขาซ้ือขาย จัดสรรให 
GLAND 232,964,000 3 ส.ค. 2555 บจ.กรุงเทพโทรทัศนและวิทยุ โดยไดนาเงินที่ไดจากการเพิ่มทุน ดังกลาวไปให  

บจก.สเตอรลิง อีควิต้ี กูยืมทั้งจํานวน @ 2.56  
PF-W3 393,865,295 6 ส.ค. 2555 หุนใหมเขาเทรด 
SIRI 10,941,260 6 ส.ค. 2555 แปลงสภาพ ESOP Warrant 
TRC 137,250 6 ส.ค. 2555 แปลงสภาพ ESOP Warrant 

Thailand 
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XD2012 Sort by Date  
Symbol X-Date Operation Period Dividend (per Share) Unit Payment Date Type 

DTAC 01/08/12 01/01/2012 - 30/06/2012 2.27 Baht 22/08/12 Cash 
KYE 01/08/12 01/04/2011 - 31/03/2012 15.82 Baht 23/08/12 Cash 
PTTEP 01/08/12 01/01/2012 - 30/06/2012 2.8 Baht 22/08/12 Cash 
PTL 03/08/12 31/03/12 0.17 Baht - Cash 
TIW 03/08/12 01/04/2011 - 31/03/2012 4.63 Baht 24/08/12 Cash 
UOB8TF 03/08/12 07/02/2012 - 30/06/2012 0.26 Baht 24/08/12 Cash 
SCC 06/08/12 01/01/2012 - 30/06/2012 4.5 Baht 23/08/12 Cash 
TPC 06/08/12 01/01/2012 - 30/06/2012 0.75 Baht 22/08/12 Cash 
DCC 07/08/12 01/04/2012 - 30/06/2012 0.79 Baht 23/08/12 Cash 
TTW 07/08/12 01/01/2012 - 30/06/2012 0.22 Baht 23/08/12 Cash 
SNC 08/08/12 01/01/2012 - 30/06/2012 1 Baht 27/08/12 Cash 
CPNRF 10/08/12 01/04/2012 - 30/06/2012 0.2823 Baht 31/08/12 Cash 
POPF 10/08/12  0.2491 Baht 31/08/12 Cash 
SCCC 14/08/12 01/01/2012 - 30/06/2012 7 Baht 31/08/12 Cash 

XR2012 Sort by Date  
Symbol X-Date Rights for Allotted Shares  

(Shares) 
Ratio  

(Holding : New) 
Price Subscription Period 

SMM 23/08/12 Warrant 60,012,500 4 : 1 - - 
GL 18/09/12 Warrant 22,990,927   3 : 1 0.10  Baht - 
 
 
 
 
 
 

DBSV recommendations are based an Absolute Total Return* Rating system, defined as follows: 
STRONG BUY (>20% total return over the next 3 months, with identifiable share price catalysts within this time frame) 
BUY (>15% total return over the next 12 months for small caps, >10% for large caps) 
HOLD (-10 to +15% total return over the next 12 months for small caps, -10% to +10% for large caps) 
FULLY VALUED (negative total return i.e.  > -10% over the next 12 months) 
SELL (negative total return of > -20% over the next 3 months, with identifiable catalysts within this time frame) 
*Share price appreciation + dividends 
 

DBS Vickers Research is available on the following electronic platforms:  DBS Vickers (www.dbsvresearch.com); Thomson 

(www.thomson.com/financial); Factset (www.factset.com); Reuters (www.rbr.reuters.com); Capital IQ (www.capitaliq.com) and 

Bloomberg (DBSR GO). For access, please contact your DBSV salesperson. 
 

Noted :  as of 1 Aug 2012, DBSVS and its affiliates hold a proprietary position in SCC, TISCO and DBS Bank is Major Shareholder 

of TMB. 

 
คํารับรองของนักวิเคราะห 

นักวิเคราะหขอรับรองวาความคิดเห็นท่ีเก่ียวกับบริษัทและหลักทรัพยในรายงานฉบับน้ีไดสะทอนถึงความคิดเห็นสวนตัว นักวิเคราะหรับรองวาไมมีผลตอบแทนสวนหน่ึงสวนใดของตนมี
ความสัมพันธกันกับคําแนะนําหรือความคิดเห็นท่ีกลาวไวในรายงานฉบับน้ี ท้ังในทางตรงและทางออม 

เอกสารฉบับน้ีจัดทําโดยฝายวิจัยหลักทรัพย บริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) จํากัด  โดยอยูบนพ้ืนฐานวิชาชีพการวิเคราะหหลักทรัพย และอาศัยขอมูลจากแหลงขอมูลท่ีเช่ือ
วานาเช่ือถือ อยางไรก็ตาม ผูจัดทําไมรับประกันความครบถวน และความถูกตองของขอมูลดังกลาว ความคิดเห็นท่ีผูจัดทําแสดงในเอกสารฉบับน้ีสามารถเปลี่ยนแปลงได โดยไมตองแจงให
ทราบ  เอกสารฉบับน้ีจัดทําเพ่ือเปนการเผยแพรขอมูลโดยท่ัวไปเทาน้ัน คําแนะนําท่ีปรากฎในเอกสารน้ีไมมีวัตถุประสงคเพ่ือช้ีเฉพาะเจาะจงสําหรับการลงทุน  และมิไดทําข้ึนเพ่ือแทนการ
ตัดสินใจการซ้ือขายหลักทรัพยของทาน หรือเพ่ือสถานการณทางการเงิน ตลอดจนการลงทุนท่ีตองการการแนะนําโดยเฉพาะเจาะจง ซ่ึงทานควรขอรับคําแนะนําจากท่ีปรึกษาดานกฎหมาย
หรือจากท่ีปรึกษาดานการเงินตางหาก  ผูจัดทําไมรับผิดชอบตอความเสียหายท่ีอาจเกิดข้ึน หรือท่ีเกิดข้ึนโดยตรง หรือเปนผลตอเน่ืองท่ีอาจเกิดข้ึน หรือท่ีเกิดข้ึนจากการใชเอกสารน้ี หรือจาก
การติดตอสื่อสารภายหลังเก่ียวกับเอกสารน้ี เอกสารฉบับน้ีมิไดมีวัตถุประสงคเพ่ือการเสนอขาย และ/หรือชักจูงใหซ้ือหรือขายหลักทรัพยใดๆ บริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) 
จํากัด กรรมการ เจาหนาท่ี และพนักงานของบริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) จํากัด อาจดํารงตําแหนง หรือมีสวนไดเสีย และอาจเขาทํารายการเกี่ยวกับการซ้ือขาย
หลักทรัพยท่ีระบุในเอกสารฉบับน้ี รวมถึงอาจดําเนินการในลักษณะเปนตัวแทนนายหนา ท่ีปรึกษาทางการเงิน ท่ีปรึกษาการลงทุน ผูจัดจําหนายหลักทรัพย และ/หรือบริการทางการเงินหรือ
การลงทุนอ่ืนๆท่ีเก่ียวกับบริษัทดังกลาว ท้ังน้ีการนําขอมูลท่ีปรากฏอยูในเอกสารฉบับน้ีไมวาท้ังหมดหรือบางสวนไปทําซํ้า ดัดแปลง แกไข หรือนําออกเผยแพรแกสาธารณชน จะตองไดรับ
ความยินยอมอยางเปนลายลักษณอักษรจากทางบริษัทกอนบริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) จํากัด 

989 อาคารสยามทาวเวอร ช้ัน 9, 14-15 ถนนพระราม 1 เขตปทุมวัน กรุงเทพ 10330   
Tel. 66 (0) 2657 7832, Fax: 66 (0) 2658 1269 


