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ก
����ก�� 1H17 +4% Y-Y ������� !"�# 2017 +9% Consensus ���� !"�# +7% 
o 
��
�ก��ก�
 2Q17 ��� 150 �
���������� !� FSS Coverage +�ก,�-
�ก.� -22% Q-Q 1�� -16% Y-Y 

.�,�ก4 ����5
�6�7 7% !��,��4���8 +� 34 �
�������ก,�-
7�ก4 �6�7, 47 �
����.�,�ก4 �6�7 1�� 69 �
�������
5��<�5�=�-�.�+6�7 ก,�-
���.�,�ก4 �> 4�!�? 5�=�ก�@ +6�����ก ��5�A6�
���6>B >��ก�
���  

o ก,�-
�ก.�!� 1H17 +4% Y-Y 6�75�=� 53% ����
�+�Eก�
��8��F���5
����6�75.��G. 9% Y-Y �E���� 
Consensus �
���7�
�+�Eก�
����ก57�+6�7 +9% Y-Y 5�=� +7% Y-Y  

o 3 ก�@ +5>����-7�1ก  ก,-./0��,1���02�ก34 5K
��L�กก
�����ก6 �5���������1�A�6 �5ก��6�7 1��+��,����!�
ก�
. �
��
�6�.�,� ก,-./3�5ก��6�2 ก�
1� ����>��ก77��!��
�6�6 �.�M4�7�� 1��ก,-./���780"�78/ 5K
��
N����8,�.�����ก,������5
��+!O�ก���57<�� ก.�. �,�!��G6
�>
���.���@�5������-� 

o 3 ก�@ +1ก
 �1��� ��� Outperform .��7!�
�����8-7�1ก  ก,-./9�":�/ VW��-7��
�G�O�BG7�.
���ก
�@.>��ก

+� ��5����4���5.��G. 1��+�ก�
ก
����.�4���
��-7����7� ก,-./9�";5�6�, :,<ก,-.//70=70 +�
64�+5�=� Defensive � ��-�4����. �N�4�5Z
�[ก�� .���@����>�����
���
�ก��ก�
ก�@ ++<�L<���5�=�
N�
�������5K
��1�4G��+
��-7�5
 �.�4�W8� > 4�G
�K�������-7��
�G�O�B��ก6 �5�+�� ��
����4���
>,���ก����
�ก��>��6+�
��5K��+.�8�1.  1 ก.6. 2017  

o ก�@ +������ก�
�
�GN6� ��� Underperform O��46
�45K
��ก�
���� �����7�6 ������� ��1� ก,-./�>��,?ก 
03 "@���/�� ;54 :,<ก,-./A2���� 1. 
�����45
����O��ก�@ +���-7��
�G�O�B��กก�
���@�G6
�>
���
K<8�[�� -7�1ก  ก,-./� 6�@/� B 3�-ก.03�>�" :,<ก,-./A2����  

2Q17 and 1H17 Earnings results     

(unit: Btm) 2Q17 % Q-Q % Y-Y 1H17 % Y-Y 

Bank 44,732 -13% -10% 96,010 -1% 

Energy 41,477 -34% -10% 104,679 32% 

Conmat 13,818 -17% -21% 30,406 -6% 

Commerce 11,476 -5% 4% 23,599 11% 

ICT 9,759 11% -35% 18,586 -47% 

Petrochemical 9,637 -41% 20% 25,901 94% 

Utilities 5,821 21% 4% 10,621 -1% 

Logisrics 4,770 -50% 13% 14,251 -19% 

Property&I.E. 4,215 -26% -48% 10,931 -22% 

Finance&Insurance 3,798 10% -62% 8,630 -25% 

Agri&Food 3,297 -32% -62% 8,151 -40% 

Health 3,080 -11% 5% 6,542 -2% 

Electronics 2,789 3% 8% 5,487 9% 

Contractor 1,210 33% 3% 2,120 7% 

Hotel 1,193 -59% 25% 4,079 15% 

Media 1,140 50% -8% 1,902 -12% 

Auto 726 -7% 55% 1,507 32% 

Small cap. 210 -33% -30% 522 4% 

Steel 34 nm -95% -68 nm 

FSS Coverage 163,788 -22% -16% 181,173 4% 

       �����: SET 
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SPECIAL REPORT 

ก,-./A2����;�C�D54 : Overweight 

� ก�@ +^��6�

�����ก,�-
>@� �̂ 2Q17 ��� 44,733 ��. -12.8%Q-Q 1�� -9.6%Y-Y ����ก4 ����5
�6�7-4� 5�<�����ก
ก�
.�8�>,�
��`���>��ก4 �6�7 > 4�!�? 5ก�7��กก�
.�8�>,�
��`5K<��
��
��64�+5>�������� EARTH (KTB, 
KBANK) �,�!��6 �!O�� ��>,�
��`!� 2Q17 +24%Q-Q 1�� +17%Y-Y ��ก��ก
��ก�
ก�
.�8�>,�
��`��ก ก�@ +
^��6�
+�.�45�� PPOP !ก��56���ก�����5
�6�7-4� G7�
��-7�7�ก5��8�>@� �̂���5.��G.-7�7� +1.1%Q-Q 1�� 
+4.1%Y-Y 1+�4 �+�
����ก�
�
���7��.
�7�ก5��8� MRR 5ก�7�W8�!� 2Q17 1. -7�
��ก�
O75O���ก>��5O<�����
5.��G.1�A�1ก
 �5ก��6�7 1��
��-7�7�ก5��8���ก5������@�1��
��ก�

��4 ��^��6�
���7�ก4 �6�7-4� >��5ก.4 � 
NIM �
�.�4��� 3.43% O���.�4��ก 3.44% !�-.
+�>ก ��5K���5�Aก����5�<�����ก CoF ���5
��+�
��5K��+�W8� > 4�

��-7����-+ !O 7�ก5��8� +6.5%Q-Q 1�� +13%Y-Y ��ก
��-7�6 �^

+5���+���
��5K��+��ก FWD, 
��-7�5����n�
� 
1��ก,�-
��กก�
��� NPA  

� 5���!��>��5O<��5.��G.-7�1�A�1ก
 �
�4 +1.9%Q-Q (~2 1>���.) ก�
5K��+�W8����>��5O<��> 4�!�? +���กก�@ + @̂
ก��

��!�?  (BBL, KBANK +�5���!��>��5O<��5K��+�W8�1� ��� +5 �+<����.) �E���� NPL 5K��+�W8� +1.1 �+<����. O���.�4
����ก-.
+�>ก ��������� +2 �+<����. G7�ก�
5K��+�W8���� NPL > 4�!�? +���กก�@ +��ก6�� SME 1��ก�@ +����
��
G6
�>
������81��4-+ >,�5
A�ก���+�5�=� NPL !�+  (relapse) > 4� NPL 5ก�7!�+ 7�5�+<����+�ก�
�
���W8�!���.
�
6���� �E����ก�
1ก�-��n?��!�
��1�� Write-off 1�������ก 5�A��
�+�E���+�ก�W8� 1�4G��+ NPL 5
��+7�-+ ก��4� 
1��6�74 �>,��
��ก�@ +^��6�
��8��+7� ��� Peak !� 4Q17 (BBL � ���5�=�^��6�
>@7���������5�A� NPL Peak) 

� ก,�-
>@� �̂ 1H17 ��� ���
�4 9.6 �+<����. -0.5%Y-Y VW��6�75�=� 48% ����
�+�Eก�
ก,�-
>@� �̂��8��F���5
�
6�7ก�
EB-4���� 2.0 1>���. 5
�6�74 �ก,�-
���ก�@ +^��6�
��7��W8�!� 6�74 �N�4� NPL � ���
 ��6�����VW��
��> �
�!��N�
�ก�
.�8�>,�
��`���ก�@ +� ����7��!� 2H17 1��6�7>��5O<����+���Z������7��W8���O 4���@�
��-7�
7�ก5��8�1��
��-7�6 �^

+5���+���5ก���4����-7� 

� 5
�6�6,�1���,� Overweight �@��ก�@ +^��6�
 Top Pick ���ก�@ +6<� KBANK (
�6�5�+��>+ 240 ���)  

 
ก,-./;, ""�2:,<�M9����/? : Neutral 
� ก�@ +K������1���vG.
56+�  (10 �+�.!� FSS Coverage) 
�����ก,�-
�ก.�
4+ 5.1 �+<��������� -36% Q-Q 

1�� -6% Y-Y >,��
��ก,�-
����7.�4��8� Q-Q 1�� Y-Y >5�.@���ก+���กก�

��
��
���7�@�>.w�ก�8,�+��!� 2Q17 
5����ก�� 1Q17 1�� 2Q16 ���5�=�ก,�-
>.w�ก ��ก��8� ก�
�7.�41
� Q-Q  +���ก margin ก�@ +K�����������8,� 
(G
�ก���� 1�� �vG.
56+�) ���O����� �E���� 5���� Y-Y ����7��5�Aก���� 5K
�� 
��
�ก��ก�
���ก�@ +K������
.���8,��
��.�47��W8�.�+
�6��8,�+�� 1�� L ����������� !�
�7��>�� ��ก��8� 
��
�ก��ก�
��� PTTGC ���7��W8��� ��
+����>,�6�?5K
��
��
�ก��ก�
 2Q16 >�7@7��กก�
��@7V �+G
���� 

� >,��
��+@++��
�6��8,�+��7�� 1�� 
�6�L ����� 5
��
���7
�6��8,�+��5y�����F 2017 ����ก US$55/��
B5
� 5��<� 
US$51/��
B5
� 5K
��
�6��8,�+�� 1H17 .�,�ก4 �6�7 �� ��-
กA.�+ 5
����+��
�6��8,�+��5�=����W8�!�O 4����5��<�
����F > 4�
�6�L �����5
�6�6�7ก�
EB5y���� US$80/.�� G7� 1H17 ��� ��� US$82/.�� �E����
�6�L �����
�n��@��� US$95/.�� -+ � ���>�+�
L�<�-7�!�
�����4  

� >,��
��1�4G��+ 3Q17 ก�@ +K������� ���+�
��
�ก��ก�
7��W8� .�+
�6��8,�+�� 1�� 
�6�L ����� G7�5yK��
ก�@ +G
�ก�������+��n������@���ก6 �ก�
ก���� 3QTD �
��.�4+���� ��� US$7.5/��
B5
� (+17% Q-Q, +47% Y-Y) 
5�<�����ก�n�������|7�ก�����>�
�[ 1�� +�G
�ก����!�N�+�N�6��@7V �+  

� �� ��-
กA.�+ 5
����6�!���8,����กก�
���@�ก�@ +��85�=� Neutral G7�1+��@��G
�ก����1+�+��n�����4ก��ก6 �ก�
ก����
�
��.�4G7757 � 1. 
�6��@�����.�45O � TOP SPRC -7�.��
���n�����4ก7��ก� �4�� valuation 6 ������>�� 1�� 

�6�5.A++��6 � 7����8� 5
�1���,� selective BUY �@��
��.�4-7�1ก  1. IRPC (
�6�5�+��>+�F 2018 ��� 7.40 ���) 
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-7��
�G�O�B��ก6 �ก�
ก���� 1. 
�6���� laggard ��ก��8� ���+��n�����4ก��กG6
�ก�
5K��+ก,����ก�

��. PP !� 
3Q17 2. BCP (
�6�5�+��>+�F 2017 ��� 40 ���) ���-7��
�G�O�B��ก6 �ก�
ก���� 1. 
�6��@����� laggard 5O �ก�� 
��ก��ก��8 ���+��n�����4ก��ก @̂
ก��G
�-}}~�.�+ก,����ก�

��.���>���W8� 1�� 3. BANPU (
�6�5�+��>+�F 2017 
��� 24 ���) ���+��4 �
�6��@����� laggard 
�6�L ����� 
��
�ก��ก�
 3Q17 ���5.��G.��กก�

��.L ����������
5K��+�W8� 5�<�����ก5���>� |7�1���!����G7��5V�� 1�� 5�=�O 4����-+ +�ก�
��������������5�+<��!���>5.
5����,�!��
ก�

��.��
��
<�� 

 
  Refinery Aromatics Olefins 

 Dubai 
Singapore 

GRM 
Paraxylene 

Spread 
Benzene 
Spread 

Ethylene 
Spread 

Propylene 
Spread 

HDPE 
Spread 

PP 
Spread 

Ethylene Propylene HDPE PP 
NEX 

2Q17 49.8 6.4 384 337 544 295 687 668 990 741 1,133 1,114 79.5 

%Q-Q -6.3% -0.2% -9.4% -26.4% -8.0% -32.0% 1.5% 1.2% -9.2% -20.6% -3.7% -3.9% -3.0% 

%Y-Y 15.3% 28.4% -6.6% 44.0% -20.9% -4.2% -7.4% -0.4% -9.9% 3.1% -1.7% 3.0% 53.8% 

 

ก,-./�>��,?ก : Neutral 
� 14 �
����!�ก�@ +6�����ก���5
� Cover +�ก,�-
>@� �̂ 2Q17 5� �ก�� 1.15 �+<��������� (-5.5% Q-Q, +9.1% Y-Y) 

L<�4 �-+ >7!>.�+|7�ก�� +���กN�4�ก,����V<8����� ��1� 1����.ก5
A4ก4 ��ก.� �,�!��1���@ก�
����!�ก�@ ++� 
SSSG .�7����8��+7 
4+LW� CPALL 1�� MAKRO ���-.
+�>ก �����+� SSSG 5�=��4ก 1. -.
+�>��8กAK��ก5�=�
.�7�� �ก54�� BEAUTY ��� SSSG ���5.��G.-7�. �5�<���!�
�7�����6 ������>��  

� �
�������+�ก,�-
 2Q17 5.��G.-7���8� Q-Q 1�� Y-Y 6<� BEAUTY, BJC, FSMART, HMPRO 1�� IT ��5�A�4 �> 4�
!�? 5�=� @̂
ก��6�����ก>��6��5yK���� �� 1������
����>�+�
LG.-7�+���กก�
64�6@+.��1��6 �!O�� ���� ��
5��+�47+�ก�W8� 

� > 4��
�������+�ก,�-
6 ������1� 1��� �
�7�4�� G7��7.�4��8� Q-Q 1�� Y-Y 6<� BIG, FN 1�� MC VW��5�=�>��6��
5yK���� ��5O �57��4ก�� 1. +���ก�E����ก�
5�=�>��6��}@�+5}������  �,�!��-7�
��
�ก
���+�กก4 �ก�@ + N��!.�
N�4�ก,����V<8����-+ >7!> 

� 1�4G��+ก,�-
ก�@ +6�����ก!� 3Q17 � ������-+ >7!> 5K
��5�=�O 4� Low Season ��� @̂
ก�� !��E�������5�A���
.ก1���8,�� 4+!�����K<8���� 
4+LW�
�6�>��6��5ก�.
���-+ }���.�4 � ����,�!�� SSSG ���6�.�7�����  

� 5
�!���8,����กก�
}���.�4-�!�O 4������F (57<�� K.�. � ^.6.) -���LW��F���� � ���-7�5�A��

��ก�Zก�
���� ��
!O�>�����7��W8� G7�5O<��4 ���5�A�ก�@ +6����+�
��-7�
�7��ก���-�� 
4+LW�ก�@ +��ก� ��5����4 ก���+�!O�� ��6Wก6�ก
+�ก�W8� !��E�������.���.�7.�+ก,����V<8����ก�@ +6����+�
��-7�
�7��ก���-� �� 5K
���W8���� ก��1�4G��+
�6�>��6��
5ก�.
5�=�>,�6�? 

 

ก,-./Q23.":,<9,R�3��ก34 : Underweight 
� ก,�-
>@� �̂ 2Q17 ���ก�@ +��> �1��G���>�ก>B �7����8� 90% Q-Q 1�� 66% Y-Y ก�
�7.�4���ก,�-
> 4�!�? L�ก

y@77�4�ก�
��7�@���� BA 
�4 3,157 ������1�� THAI 
�4 5,211 ������� VW��5�=�
�+���ก�n����|7�ก�����
5�=� Low Season ���ก�
� ��5����4 1��ก�
1� �������
�6�.�M4���
@�1
� 
4+LW�1�4G��+���
�6��8,�+�����>���W8� 
14% Y-Y  

� 5
��+��ก AAV ���ก,�-
>@� �̂��� 171 ������� �7.�4 -70% Q-Q, -60% Y-Y G7�ก�
�7�����ก,�-
 Q-Q +���ก
�n����|7�ก������,�!���,��4�
��G7�>�
�7.�4 -11% Q-Q 
4+LW�6 �G7�>�
5y����. �6��7��5�=� 1,476 ��� �
<� -
6% Q-Q > 4�ก�
�7�����ก,�-
 Y-Y +�>�5�.@���ก+���ก Fuel/ASK ���5K��+�W8� 24% Y-Y 
4+LW�ก�
�
����.
�
N����8,�+��56
<������N��!��
�5�Z > 4� AOT ก,�-
>@� �̂ 3Q17 5�=� 5,398 ������� �7�� 17% Q-Q 1. 5K��+�W8� 
7% Y-Y ก�
�7.�4���ก,�-
 Q-Q +���ก Low Season > 4�ก�
5K��+�W8����ก,�-
 Y-Y +���ก
��-7�
4+���5K��+�W8� 
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6.8% Y-Y > 4�!�? +���กก�
5.��G.����,��4�
��G7�>�
 +8.4% Y-Y 1���,��4�5����4��� +4.7% Y-Y >,��
�� 
THAI ��7�@�>@� �̂��� 5,211 ������� � ��1���8� Q-Q 1��Y-Y G7�+�
��ก�
K�5Z�LW� 3.5 K��������� > 4�!�? 
+���กก�
��7�@���ก��.
�1�ก5������5���.
�. ���
�5�Z
�4 2.4 K��������� �,�!����7�@����ก��� ��� 1.96 K��
������ 1+�
��-7���5K��+�W8� +9% Y-Y 1. ���L�กก77����กก�
1� ����
�6�.�M4���
@�1
� 1��.���@��8,�+��56
<������
���5K��+�W8� Y-Y 

� 
��
�ก��ก�
 @̂
ก��
L-}}~�5K��+�W8� G7� BEM +�ก,�-
>@� �̂ 2Q17 ��� 723 ������� 5K��+�W8� +3% Q-Q, +43% Y-
Y ก�
5K��+�W8����ก,�-
 Q-Q +���กก�
�7�����.���@�ก�
7,�5������ 2% Q-Q VW��5�=�
���กก�
�<7���@
>�+����>��>��8,�5��� �,�!��6 �!O�� ��5���.��1��!��
}+. 1��6 �.�7�,��� ��. ��F�7�� > 4�ก,�-
���5.��G. Y-Y 
+���กก�
5.��G.�����8� @̂
ก�����7 4� +11% Y-Y, 
L-}}~� +89% Y-Y 1��K����5O��K�E�O�B +21% Y-Y �4ก
ก��.���@�ก�
5��� -22% Y-Y ��กก�
�
��G6
�>
���ก�
5��� �E���� BTS ก,�-
>@� �̂ 1Q18 ��� ��� 405 ������� (-
26% Y-Y) ��ก��ก
��ก�
K�5Z���กก,�-
�ก.���5�=� 375 ������� (+15% Y-Y) ��@���ก
��-7�
4+G. 124% 
Y-Y ��กก�
5K��+�W8����
��-7��@ก @̂
ก�� ��8�
L-}}~� +197% Y-Y (> 4�!�? +���ก
��-7� E&M 
L-}}~�>�5���4
. �����5��<�-!.� 1.2 K����.), ><��G��E� +37% Y-Y, �>����
�+�
�K�B +3% Y-Y 1���
�ก�
 +2% Y-Y �� ��-

กA.�+ +�
B��8�L�กก77����ก.���@����5K��+�W8� 227% Y-Y .�+G6
�ก�
��5�v75K��+ 

� ��ก��ก��8 
�ก�
7,�5������ 2Q17 ���ก�@ +57��5
<� TTA +�ก,�-
>@� �̂ 214 ������� 5K��+�W8� 146% Q-Q 1��
K��ก5�=�ก,�-
��ก��7�@� 31 �������!��Fก �� ��ก1�4G��+���W8������.
�6 �
�4��5
<� 

� 5
�6�71�4G��+ 3Q17 ���ก�@ +>��ก�
���������
�.�4 Q-Q ��ก�n����|7�ก�� 1�����L�กก77����กก�
1� ����

�6�.�M4������
@�1
� �4กก��1�4G��+
�6��8,�+�����>��ก4 ��Fก �� > 4�ก�@ +
L-}}~�+�1�4G��+5K��+�W8� Y-Y 1��5�=�
�@7>��>@7����F 5�<�����ก+��,��4�4����@7������� �� ��-
กA.�+ 5
����O�� BEM !�1� ���ก,�-

�����4���5.��G.
�� ��1�A�1ก
 ���ก @̂
ก�����7 4� 1�� @̂
ก��
L-}}~� VW��� �>@7+�ก�
5�v7 1 >L���5O<��+���V<��-5.����!�4����� 11 
>.6. G7�5
�6�74 ���+�
��G7�>�
 feed in 5���>��>��8,�5���
�4 3 �+<��5����4/4�� 1��6�74 ��,��4�
��G7�>�
��
5K��+�W8��� ��+����>,�6�? N������ก�
5�v7
L-}}~�>��8,�5���> 4�. �����!��F 2019 
�6�5�+��>+�F 2017 ��� 9.70 
��� 

 

ก,-./37803�� : Neutral 
� 
�����ก,�-
�ก.� 2Q17 5K��+�W8� 10.6% Q-Q 1. �7�� 35.1% Y-Y G7�ก�
5.��G. Q-Q 5ก�7��ก TRUE ���

��7�@��7��6 ������+������ �E����ก�
�7.�4 Y-Y +���ก ADVANC INTUCH 1�� TRUE ����7.�4 

� ก�@ + Mobile Operator ���+�
�ก�
7,�5������}���.�4 Q-Q 6<� DTAC ������+� Balance ก�
5.��G.���
��-7�1��
ก,�-
+�ก�W8� G7��,� Handset Subsidy ������ �E���� TRUE }�����ก
��-7�������5.��G.1�A�1ก
 �1��64�6@+
6 �!O�� ��-7�7��W8� > 4� ADVANC +�ก,�-
�7.�4 Q-Q ��กก�
�,� Handset Subsidy !�ก�@ +��ก6��
�7��ก���-��
+�ก�W8� G7� Market Share � �>@7!� 2Q17 ADVANC ����
�.�4��� 48.6% �E���� TRUE �����W8�5�=� 26% ��ก 
25.8% !�-.
+�>ก �� 1���,�!�� DTAC �7��5��<� 25.4% �� ��-
กA.�+ก,�-
���ก�@ +����7.�4 Y-Y ��ก.���@�
!���@?�. 900 MHz ���ก77�� +�5K��� DTAC ���+�ก,�-
}���.�4 Y-Y  

� �E����
���
�ก��ก�
 @̂
ก��7�45���+�� �� THCOM ���+�ก,�-
��,�1�  +8.7% Q-Q, -66.1% Y-Y ��กก�
>�?5>��
��ก6��
�����ก�� �� NBN 1�� TOT �E���� @̂
ก��!�+ �����+��71�� @̂
ก��57�+���-+ 5�A�5�=�
��^

+ G7�
�@.>��ก

+7�45���+���� �5�=�� 4���ก5�6G�G������5������1���5�=�
��1�� Online Platform +�ก�W8� 

� ก�@ +
��5�+�1��4��
����� �� AIT 1�� SAMTEL ก,�-
����,�-7�5K���16 �
�.�4��8� Q-Q 1�� Y-Y 1+�
��-7���
5.��G.G7757 �
�4��8� Q-Q 1�� Y-Y 1. .�4���ก77��ก,�-
!��-+ G.6<� Gross Margin ����7���� ��+������ �,�!��5
�
5
��+.�8����>��5ก.!�1� ���ก�
1� ����!�ก�
�
�+��!��-7����!�+ ���� ���
@�1
�+�ก�W8� �� ��-
กA.�+5
����+�
+@++��5�=��4ก!�6
W���F����5�<�����ก�
�+�E����
�+��!�.��7�����ก+�6 ������+�ก��ก1
�ก
�.@�����G�
��� Thailand 4.0 > 4�
�����
��5�+����.�8�5>��� �� ALT ���+�ก,�-
�7.�41
� 34.4% Y-Y ��ก @̂
ก��57�+��8�.�8�5>�
1�����>��6���������7.�4��กก�
���@�.�8�5>���� Mobile Operator ���
 ��K�6-�1��4 �E���� @̂
ก�� Recurring ���
�,�-7�O��ก4 �6�7  
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� 5
�6�7ก,�-
�ก.��F 2017 ���ก�@ +�7.�4 5.5% Y-Y L 4�G7�ก�@ + ADVANC INTUCH THCOM 1. 6�74 ���
ก���+�G.1�A�1ก
 � 20.2% Y-Y !��F���� 5
�!���8,����กก�
���@� Neutral G7� Top Pick ���ก�@ + Mobile 
Operator 5�=� ADVANC > 4�ก�@ +
��5�+�1��4��
���5
�5�<�ก AIT 

 

ก,-./ก��:;�54 : Overweight 
� ก,�-
�ก.� 2Q17 ���ก�@ +ก�
1K��B 7 �
���������� !� Coverage ���5
��7.�4 11% Q-Q ��ก�n����|7�ก�� 1. 

5.��G.-7� 5% Y-Y VW��L<�4 �5
 �.�4�W8���ก 1Q17 ����7.�4LW� 11.5% Y-Y G7�.�4���+�
��
�ก��ก�
7�6<� BH 
(+11.9% Y-Y) VIBHA (+28.4% Y-Y) 1�� BCH (+10% Y-Y) > 4�.�4���+�ก,�-
1� 6<� BDMS (-0.7% Y-YX CHG 
(+2.5% Y-Y ��8�����[��.�,�!��F���1��4) LPH (-10.8% Y-Y) 1�� EKH (-9.8% Y-Y)  

� 
��-7���กก�
7,�5���������ก�@ +5
��+5�A�ก�
5.��G.���5
 �.�4�W8� Y-Y 5+<��5����ก�� 1Q17 G7��n������@�> 4���W��
5ก�7��ก�����+�6 ������5
A4!��F��8 �,�!��6�74 �+�G
6
���7+�ก�W8�5+<��5����ก�� 1Q17 VW����@�ก�
5.��G.���

����4�-�� �E����
����4�. ��O�.�G7�5yK��.�4����กก���5
�+��4 �
 ��ก�
�
��[��6
�8�!�? -�1��4!�O 4� 1 �F
���
 ��+� �E����
�6��8,�+��5
��+�
�.�4!�
�7��>���W8�1���,�!������
�5�Z5
��+ก���+�!��>4�>7�ก�
5K��+�W8�  

� 1�4G��+ก,�-
 2H17 6�74 ���5.��G.��8� H-H 1�� Y-Y 5�<�����ก5��� High Season ��� @̂
ก�� 
4+LW�+��n������@�
��กก�
�
��5K��+ก�
� ��5������>,���ก����
�ก��>��6+VW��5
�6�7� ��5K��+
�4 5-6% ��ก[��57�+ �,�!��
G
�K��������
���
�ก��>��6+��5.��G.-7�1�A�1ก
 �ก4 �G
�K��������
��5yK����ก6��5���>7  

� 5
�6�74 �ก,�-
�ก.��F 2017 ���ก�@ +ก�
1K��B��5.��G.5K��� 0.3% Y-Y 5�<�����กL�กL 4�G7� BDMS ����7.�4 
5.9% Y-Y 1��+�ก,�-
6�75�=�>�7> 4�ก4 � 50% ���ก�@ + 1. ��ก.�7 BDMS ��ก6�7ก,�-
�ก.�5.��G.-7�
�4 8% 
Y-Y �E�����F 2018 6�74 ���ก���+�5.��G.5
 �.�4�W8�5�=� 7.6% Y-Y  

� 5
����6��8,����กก�
���@� Overweight >,��
��ก�@ +ก�
1K��B��กก�
5.��G.���5
 �.�4�W8�!�O 4� 2H17 G7��n��@���
5
�O<��O��G
�K��������75�Aก���
���
�ก��>��6+ G7�5�<�ก Top Pick 5�=� BCH ��กก�
64�6@+.���@����+�
�
�>�� �̂N�K>��>@7 

 

ก,-./�.0"��?85B : Overweight 
� ก,�-
�ก.� 2Q17 ���ก�@ +� ��5����45.��G.�7�4 58.7% Q-Q ��ก�n����|7�ก��5�<�����ก5�=� Low Season ����

-�� 1. ���5.��G.-7�1�A�1ก
 � 25.4% Y-Y ��ก�@.>��ก

+���5.��G.6 ������7� G7��,��4���ก� ��5����4!� 2Q17 
5K��+�W�� 8% Y-Y VW��5.��G.6 ������ก
����.�4!�1. �� Key Source Market  ��8�
�>5V�� ��� 
4+LW����57�� �,�!��
��8� Occupancy Rate 1�� Average Room Rate �
��.�4�W8�-7�. �5�<��� G7�6����+�ก,�-
5.��G.1�A�1ก
 ����>@76<� 
ERW +5,644% Y-Y 
����+�6<� MINT +23.6% Y-Y > 4� CENTEL 5.��G..�,�>@7��� 12.5% Y-Y 

�  1�4G��+ก�
5.��G.!�O 4� 2H17 ���6�1�A�1ก
 ���ก�,��4���ก� ��5����4���6�74 ����6�5.��G.. �5�<���G7�5yK��
�� ������!�O 4� 4Q17 ��ก[�����.�,�!��Fก ����ก
����ก�
-4��@ก�B 5
����6�7ก,�-
�ก.����ก�@ +5.��G. 19.3% Y-
Y !��F��81��G.. �5�<�����ก 13% Y-Y !��F 2018  

� 5
����6��8,����กก�
���@� Overweight >,��
��ก�@ +� ��5����4 G7�5
�5������ Top Pick ��ก MINT 5�=� ERW 
��ก
�ก�
7,�5���������5.��G.1�A�1ก
 �ก4 ���กก�
+� @̂
ก��G
�1
+5K����� ��57��4 1��-+ L�กL 4���ก @̂
ก������

���L�กก
�����กก�
�
�GN6���O���.�4 
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ก,-./ Media : Neutral   
� 
��
�ก��ก�

4+!� 2Q17 ���ก�@ + Media (7 �
����!� Coverage) .�,�ก4 �6�75�Aก���� 7%  G7�+�ก,�-
>@� �̂


4+��� 1.30 K��������� 5K��+ 40% Q-Q 1. �7�� 13% Y-Y ก,�-
�ก.� 1.14 K��������� 5K��+ 49% Q-Q 1. ���
�7�� 8% Y-Y > 4�!�? ��ก
��
�ก��ก�
����
�������7!�? !�ก�@ +��4� ���-7�
��
�ก
�����กก�
L�ก1� �5+A7
5���G��E���ก
���
�ก��ก�
��4�7���.��
��!�+  ���+� Rating 5K��+ 
4+��8�N�4�ก,����V<8�G7�
4+���� ��1� 
G7�5yK�� BEC ���+�ก,�-
�ก.�.�,�ก4 �5
�1��.��76�7+�ก G7��7��LW� 51% Q-Q, 75% Y-Y > 4�!�? ��ก
.���@��
�ก�
5K��+ Q-Q +�กก4 �6�71��
��-7�6 �G��E���4��7�� Y-Y . �5�<��� -18.5% Y-Y 1�� MCOT 
��7�@�5K��+�W8� �E���� WORK +�ก,�-
G.57 �>@7!�ก�@ + 5K��+ 108% Q-Q 1�� 178% Y-Y 1��7�ก4 �6�7+�ก��ก
ก�
64�6@+6 �!O�� ��7,�5������-7�7� > 4��
�����<��� +�ก,�-
!ก��56���6�7 G7� RS ก,�-
�ก.�5K�+ 225% Q-Q 
1��}���.�4 Y-Y PLANB ก,�-
�ก.�5K��+ 20% Q-Q, 9% Y-Y MAJOR ก,�-
�ก.�5K��+ 165% Q-Q ��ก�������� 1. 
�7�� 2.4% Y-Y ��ก[��>�� 1�� VGI ก,�-
�ก.��7�� 8% Q-Q, 9% Y-Y ��ก6 �!O�� �� @̂
ก��!�+      

� 1�4G��+
��
�ก��ก�
G7�
4+!� 2H17 -+ 7���ก5����ก��6
W���F1
ก ��กN�Kก,����V<8����� ��1� 1��
 ��K��
��������!�O 4� 2Q 1. 5K��+�W8� Y-Y ��ก[��.�,�5�=�K�5Z�!� 4Q16 ���-7�
�ก
�����ก���K
�
�OK� �̂ 1-2 57<�� 
�E����6�7
�ก
��� 2-4 >��7��B !� 4Q17 ��8���8 .�45��5+A75���G��E� (Ad 7 Spending) !�57<��ก.6. ���
 ��
+� ����7��. �5�<��� 14% Y-Y G7�><��O �����ก Analog TV �7��LW� 24% Y-Y 1>7�1�4G��+5O����. �
��-7�
G��E����O �� 3 (BEC) 1��O ��  9 (MCOT) 1+�6�7.���@�
��ก�
ก������ BEC ���7����ก 2Q17 �E����
5+A75���><��7���.���7��5�Aก���� 5% Y-Y G7�
4+ 6�7�
���������+�ก,�-
5.��G.G7757 � Y-Y 6<� WORK ��ก
64�+>�+�
L!�ก�
�
���W8�6 �G��E�.�+ Rating 
����+�6<� RS ���6�7ก,�-
}���.�4. �5�<���+�ก�W8� .�4��@�
���ก��ก @̂
ก�����
��.N�E�B Health&Beauty ���G.>�� 1��6�7
��-7� @̂
ก����4�7���.�� (O �� 8) }���.�4�W8� .�+
7�4� PLANB 

� Top-pick !�ก�@ + Media 6<� WORK (17TP 69 +�1�4G��+�
���W8�), RS, (17TP14.50) 1�� PLANB (17TP6.30) 
.�+�,�7��   

 

ก,-./5�252�4: Underweight 
� ก,�-
>@� �̂ 2Q17 ���ก�@ +�����.B�7�� 5% Q-Q ��� ��� 1,347 ������� .�+�n����|7�ก�����5�=� Low Season 

5K
��+�4����@7+�ก 1. 5+<��5���� Y-Y 5K��+�W8� 30% 1+�N�4��@.>��ก

+�����.B���4����ก��7
��.
L��.B 
2Q17 ���7�� 4% Y-Y ��� ��� 465,411 6�� G7���7���!��
�5�Z�
��.�4�7��5�Aก���� 3% Y-Y ��� ��� 191,223 
6�� 1. L�กy@7��ก��7> ���ก�
@7.�4�����ก 11% Y-Y 5��<� 252,105 6�� VW��1� ���4 �ก,�-
���ก�@ +���5K��+�W8�+�
��ก�n����5yK��.�4  

� G7��@�����ก,�-
5K��+G7757 � 6<� (1) AH (+155% Y-Y ��� ��� 315 �������) ��กก,�-
���5������@�!��
���� ���
54�O��� >��6G�
B 1���
���� ���vGก 6�4-� +�5�5V�� (2) CWT (+317% Y-Y ��� ��� 38 �������) ��กก�
����,�
ก,�-
���>L����ก�
5����ก���8!��
�4 10 ������� 1��5�=�> 4����ก�
 COD G
�-}}~����5K���5
��+!� 2Q17 ��ก 12 
������� (3) PCSGH (227% Y-Y ��� ��� 161 �������) ��ก[�����.�,�5K
��+�ก�
��@7V �+>��ก�

��.���+��n?��
-�!� 2Q17 ��ก��8� ���5�=�
���ก��.
�ก,�-
��8�.���������.�4 .�+ก�
5
��+
��.1��> �+��O�8�> 4�!��ก�� Big Bike 
1�� Big Truck 
4+LW�O�8�> 4�ก�@ + Non-Auto  

� > 4��@�����ก,�-
�7��+�ก 6<� (1) BAT-3K (K��ก��กก,�-
 51 ������� !� 2Q16 5�=���7�@� 33 �������) ��ก
.���@�4�.L@7�� 5O � .�ก��4���5K��+�W8�1
� �,�!����.
�ก,�-
��8�.���7��5��<�5K��� 16.6% ��ก 34.3% !� 2Q16 (2) 
IRC (-52% Y-Y 5��<� 53 �������) G7����ก+���ก.���@����5K��+�W8� ��8�6�
B���1��A6 ���>��56
���B 1�����
^

+O�.�          

� 1�4G��+ก,�-
>@� �̂ 3Q17 6�74 �ก,�-
���ก�@ +��5K��+�W8� Q-Q .�+|7�ก�� VW�������+��LW�� ���5�A�ก�
5.��G.
1�� Y-Y 7�4� G7�N�K�@.>��ก

+���-+ >7!>��ก 5K
�� >.�.�. +�1�4G��+�
��5�~�ก�

��.
L��.B�F��8����ก 2 
����6��5��<� 1.9 ����6�� G7�5�=�> 4����!��
�5�Z 1 ����6��1��> ���ก 0.9 ����6�� �7����ก���56��,�-7� 1-
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1.1 ����6�� 1. ���ก,�-
���ก�@ +���+�ก�
5.��G.5K
��+���ก[�����.�,�!��Fก ��5O � PCSGH 1��ก�
�
��G6
�>
���
@̂
ก�� 5O � AH 1�� IHL �����ก-�����ก6��!�. ���
�5�Z+�ก�W8� 1��5���64�6@+.���@�ก�

��.�� ��5��+�47 

�� ��-
กA.�+ 5�=�-�-7������5�A�ก�
O���.�4!� 4Q17 .�+�n����|7�ก������47��86�74 ���+�4����@7+�กก4 ��ก.�     

� ���1���,� Underweight �@��ก�@ +�����.B 5K
�� Current PE ���ก�@ +��� 16 5� � >��ก4 �6 �5y����
�����4��� 14 
5� � �E���� ก�
����.�4���ก,�-
�F��8+���กก�
�ก[��VW��5�=�
��4กO��46
�4 -+ -7�+���กN�K�@.>��ก

+���
ก���+�5.��G. G7�5
�1���,�ก�@ +ก�@ +
��
��.O�8�> 4�!��
Lก
���1��
L�

�@ก 5O � PCSGH 5K
��6�74 ���L�ก
ก
�����กก�
5���+����
L EV O��>@75+<��5����ก��
��
��.O�8�> 4�!�� Passenger car +�ก�  

 

ก,-./�?805V.0�W 5 : Underweight 
� ก,�-
>@� �̂���ก�@ +�>����
�+�
�K�B (9 �
�������ก) !� 2Q17 ��� ��� 9,627 ������� 5.��G. 77.7% Q-Q 1. �7�� 

2.0% Y-Y +�5K��� LH ���+�
��ก�
K�5Z�6<�ก,�-
��กก�
���G
�1
+1ก
�7B5VA�5.�
BK����B 
�O7,�
� 2,080 ����
��� 1���Fก ��กA+�ก,�-
��กก�
������7�� ��ก.�7
��ก�
K�5Z���ก ��8�ก�@ +��+�ก,�-
�ก.� 7,580 ������� +39% 
Q-Q, -11.7% Y-Y .�+��Z�����
��-7�G�����}���.�4��ก 1Q17 1. �7��5+<��5����ก�� 2Q16 ���+�+�.
ก�
ก
�.@��
�>����`��กN�6
�[ (�76 �G��1���7�,����) >��5ก.4 �
���
�ก��ก�
1���@ก
�����
�ก�� Net profit margin -7�
!�
�7��57�+�
<�7�ก4 �57�+5�Aก������กก�
64�6@+.���@�1��6 �!O�� ���� ��5��+���  

� !��

7�
���
�ก��ก�
��8��+7!� FSS Coverage ��8� ORI +�
��
�ก��ก�
���� ��
����!����>@7 ก,�-
5.��G.ก��4
ก
�G77 39% Q-Q 1�� 227% Y-Y 
��-7�G��!� 2Q17 +���7>��LW� 1.16 K��������� +34.6% Q-Q, +146.7% 
Y-Y 5K
��+�6��G7!�+  3 1� ����5
��+G��!�57<�� +�.6. 1�� +�.�. ��.
�ก,�-
��8�.���,�-7�LW� 46% >��ก4 ��ก.�����,�
-7��
�+�E 44% ��ก��ก��8 6 �!O�� �����1���
���
. �
��-7��7���� ��. �5�<�����ก 27% !� 2Q16 5�=� 23% 
!� 1Q17 1��5��<�5K��� 21% !� 2Q17 > �
�!����.
�ก,�-
>@� �̂5K��+�W8�5�=� 20.6% >��ก4 ��Fก �������,�-7� 19%  

� 1�4G��+ก,�-
!� 2H17 ��7�ก4 �6
W���F1
ก5K
����7G��> 4�!�? ��ก
��@ก��� !� 3Q-4Q17 1. ��7 Presales 
����,�-7�-+ 7���ก7�4��

��ก�ZG7�
4+������-+ �ก.� AP 5�=���W��!�-+ ก��
������
��5K��+5�~�5�v7.�4G6
�ก�
!�+ 
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บริษัทหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) 
สํานักงานใหญ สํานักงานไทยซัมมิท ทาวเวอร  สาขา อัลมาลิงค สาขา อัมรินทร ทาวเวอร สาขา เซ็นทรัลปนเกลา 1 
999/9 อาคารดิ ออฟฟศเศส แอท (สายงานสนับสนุน) 1768  25 อาคารอัลมาลิงค ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร ทาวเวอร 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ทาวเวอร  
เซ็นทรัลเวิลด ชั้น 18 , 25 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร ชั้น 5, 31  ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ปนเกลา ชั้นที่ 14 หอง 1404 
ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  ถ.เพชรบุรีตัดใหม แขวงบางกะป  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร   
เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตหวยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร   เขต บางกอกนอย จ.กรุงเทพมหานคร 
     
สาขา บางกระป สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา สินธร 3 
3105 อาคารเอ็นมารค ชั้น 3 1093 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ช้ัน 18 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร 3 
หองเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพราว ออฟฟศ ชั้น 19 หองเลขที่ 1093/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ชั้น 19 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี 
แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะป หมู 12 ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 
จ.กรุงเทพมหานคร แขวงบางนา เขตบางนา     
 จ.กรุงเทพมหานคร    
     
สาขา ลาดพราว สาขา ประชาช่ืน สาขา รังสิต สาขา ไทยซัมมิท สาขา รัตนาธิเบศร 
555 อาคารรสา ทาวเวอร 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 พหลโยธิน 60 1768 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร 68/127 หมู 8 ถ.รัตนาธิเบศร 
ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห แขวงลาดยาว ต.คูคต อ.ลําลูกกา ชั้น 2 ถ.เพชรบุรีตัดใหม แขวงบางกะป ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี 
แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร จ.ปทุมธานี เขตหวยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี 
จ.กรุงเทพมหานคร     
     
สาขา ศรีราชา สาขา ขอนแกน 1 สาขา ขอนแกน 2 สาขา ขอนแกน 3 สาขา อุดรธานี 
135/99 (ตึกคอม ชั้น G) ถนนสุขุมวิท 311/16 ถ.กลางเมือง เลขที่ 26/9 หมูที่ 7 ชั้น 2 311/1 104/6 ชั้น 2 
ต.ศรีราชา อ.ศรีราชา ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแกน ถ.ศรีจันทรใหม ถ.กลางเมือง  (ฝงริมบึง) อาคาร ธนาคารไอซีบีซี(ไทย)จํากัด(มหาชน) 

จ.ชลบุรี จ.ขอนแกน ต. ในเมือง ต. ในเมือง ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแขง 
  อ.เมืองขอนแกน จ.ขอนแกน อ.เมืองขอนแกน จ.ขอนแกน อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี 
     
สาขา เชียงใหม 1 สาขาเชียงใหม 2 สาขาเชียงใหม 3 สาขา เชียงราย  สาขา แมสาย 
308  310  อาคารมะลิเพลส 32/4 หมูที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู 4 ต.ริมกก 119 หมู 10 ต.แมสาย 
หมูบานเชียงใหมแลนด หมูบานเชียงใหมแลนด หอง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แมสาย จ.เชียงราย 
ถ.ชางคลาน ต.ชางคลาน ถ.ชางคลาน ต.ชางคลาน ต.แมเหียะ อ.เมืองเชียงใหม   

อ.เมืองเชียงใหม จ.เชียงใหม อ.เมือง จ.เชียงใหม เชียงใหม   
     
สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร สาขา นครปฐม สาขา ภูเก็ต สาขา หาดใหญ 1 
1242/2 หอง A3 ชั้น 7 1045/16-17 ถ.วิเชียรโชฏก 28/16-17 ถ.ยิงเปา ต.สนามจันทร 22/18 ศูนยการคาวานิชพลาซา 200/221, 200/223 
สํานักงานเดอะมอลล นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร อ.เมือง จ.นครปฐม ถ.หลวงพอวัดฉลอง อาคารจุลดิศ หาดใหญพลาซา ชั้น2 
ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร  ต.ตลาดใหญ อ.เมืองภูเก็ต  ถ.นิพัทธอุทิศ 3 ต.หาดใหญ 
อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา   จ.ภูเก็ต อ.หาดใหญ จ.สงขลา 
     
สาขา หาดใหญ 2 สาขา หาดใหญ 3 สาขา กระบี่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏธานี 
106 ถ.ประชาธิปตย ต.หาดใหญ 200/222, 200/224, 200/226 223/20 ถ.มหาราช ต.ปากนํ้า 59/28 ถ.หวยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู 1 ถ.วัดโพธ์ิ-บางใหญ 
อ.หาดใหญ จ.สงขลา อาคารจุลดิศ หาดใหญพลาซา ชั้น2 อ.เมือง จ.กระบ่ี อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎธานี 
 ถ.นิพัทธอุทิศ 3 ต.หาดใหญ   จ.สุราษฎธานี 
 อ.หาดใหญ จ.สงขลา    
     
สาขา ปตตานี     
300/69-70 หมู 4 ต.รูสะมิแล     
อ.เมือง จ.ปตตานี     
     

                                            
คํานิยามของคําแนะนําการลงทนุ 
BUY “ซ้ือ”    เน่ืองจากราคาปจจุบัน ตํ่ากวา มูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 
HOLD “ถือ”    เน่ืองจากราคาปจจุบัน ตํ่ากวา มูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 0% - 10% 
SELL “ขาย”  เน่ืองจากราคาปจจุบัน  สูงกวา มูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน 
TRADING BUY “ซ้ือเก็งกําไรระยะสั้น”   เน่ืองจากมีประเด็นท่ีมีผลบวกตอราคาหุนในระยะสั้น แมวาราคาปจจุบันจะสูงกวามูลคาตามปจจัยพ้ืนฐาน 
OVERWEIGHT “ลงทุนมากกวาตลาด”   เน่ืองจากคาดหวังผลตอบแทนท่ี สูงกวา ตลาด 
NEUTRAL “ลงทุนเทากับตลาด”     เน่ืองจากคาดหวังผลตอบแทนท่ี เทากับ ตลาด 
UNDERWEIGHT “ลงทุนนอยกวาตลาด”   เน่ืองจากคาดหวังผลตอบแทนท่ี ตํ่ากวา ตลาด 
หมายเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพ่ิมข้ึน หรอืลดลงในขณะน้ัน 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบับน้ีจัดทําโดยบริษทัหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) “บริษัท” ขอมูลท่ีปรากฏในรายงานฉบับน้ีถูกจัดทําข้ึนบนพ้ืนฐานของแหลงขอมูล
ท่ีเช่ือวาหรือควรเช่ือวามีความนาเช่ือถือ และ/หรือมีความถูกตอง อยางไรก็ตามบริษัทไมรับรองความถูกตองครบถวนของขอมูลดังกลาว ขอมูลและความเห็นท่ีปรากฏอยูใน
รายงานฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลง แกไข หรือเพ่ิมเติมไดตลอดเวลาโดยไมตองแจงใหทราบลวงหนา บรษิัทไมมีความประสงคที่จะชักจูงหรือช้ีชวนใหผูลงทุน ลงทุนซ้ือหรือ
ขายหลักทรัพยตามท่ีปรากฏในรายงานฉบับน้ี รวมท้ังบริษทัไมไดรับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพยตามขอมูลท่ีปรากฏแตอยางใด บริษทัจึงไมรับผิดชอบตอความ
เสียหายใดๆ ท่ีเกิดข้ึนจากการนําขอมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับน้ีไปใชไมวากรณีใดก็ตาม ผูลงทุนควรศึกษาขอมูลและใชดุลยพินิจอยางรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธ์ิในขอมูลและความเห็นท่ีปรากฏอยูในรายงานฉบับน้ี หามมิใหผูใดนําขอมูลและความเห็นในรายงานฉบับน้ีไปใชประโยชน คัดลอก ดัดแปลง ทําซํ้า นํา
ออกแสดงหรือเผยแพรตอสาธารณชนไมวาท้ังหมดหรือบางสวน โดยไมไดรบัอนุญาตเปนลายลักษณอักษรจากบรษิัทลวงหนา การลงทุนในหลักทรัพยมีความเสี่ยง ผูลงทุนควร
ศึกษาขอมูลและพิจารณาอยางรอบคอบกอนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรสั จํากดั (มหาชน) อาจเปนผูดูแลสภาพคลอง (Market Maker) และผูออกใบสําคัญแสดงสิทธิอนุพันธ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย
ท่ีปรากฎอยูในรายงานฉบับน้ี โดยบรษิัทฯ อาจจัดทําบทวิเคราะหของหลักทรัพยอางองิดังกลาวน้ี ดังน้ัน นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือช้ีชวนของใบสําคัญแสดง
สิทธิอนุพันธดังกลาวกอนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ

 
 

สัญลักษณ N/R  หมายถึง “ไมปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลสํารวจการกํากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนท่ีแสดงไวน้ี เปนผลที่ไดจากการสํารวจและประเมินขอมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ("บรษิัทจดทะเบียน") เปดเผยตอสาธารณะ และเปนขอมูลท่ีผูลงทุนท่ัวไปสามารถเขาถึงได ผลสํารวจดังกลาวจึงเปนการนําเสนอขอมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกตอมาตรฐานการกํากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไมไดเปนการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการดําเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน 
อีกท้ังมิไดใชขอมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังน้ัน ผลสํารวจท่ีแสดงน้ีจึงไมไดเปนการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการดําเนินการของบริษทัจดทะเบียน 
และไมถือเปนการใหคําแนะนําในการลงทุนในหลักทรัพยของบริษทัจดทะเบียนหรือคําแนะนําใดๆ ผูใชขอมูลจึงควรใชวิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะหและตัดสนิใจใน
การใชขอมูลใด ๆ ท่ีเกี่ยวกับบรษิัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลสํารวจน้ี  

ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย ฟนนัเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) มิไดยืนยนัหรือรับรองถึงความครบถวนและถูกตองของผลสํารวจดังกลาวแตอยางใด 

 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

โครงการแนวรวมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการตอตานทุจริต (THAI CAC) 

1 ขอมูล CG Score ประจําป 2559 จาก สมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ขอมูลบริษัทที่เขารวมโครงการแนวรวมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการตอตานทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ขอมูล ณ วันที่ 28 ตุลาคม 2559) มี 2 กลุม คือ 

   - ไดประกาศเจตนารมณเขารวม CAC 

   - ไดรับการรับรอง CAC 
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