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  Business Description 
 

ประกอบธุรกิจผลิตสายควบคุมรถยนต (Market Share 
76%) และรถจักรยานยนต (Market Share 99%)  และ
ผลิตชุดควบคุมรางกระจกหนาตางรถยนต  (Market 
Share 20%)  

 
  Stock Information (ขอมูล ณ 07/02/ 2011) 
 
 

ทุนจดทะเบียน (ลานบาท) 268.50 
ทุนจดทะเบียนชําระแลว (ลานบาท) 259.80 
มูลคาท่ีตราไว (บาท) 1.00 
นโยบายจายเงินปนผล ไมตํ่ากวารอยละ 

25 ของกําไรสุทธิ 
PE (X) 9.68 
P/BV (X) 1.88 
Book Value (บาท) 5.85 
Market Cap. (ลานบาท) 2,857.80 
Free Float (%) 21.64 
SAA Consensus (บาท) 14.24 

 
  Sector Information 
 

 
P/E (X) 17.31 
P/BV (X) 1.33 

 

TSC
(Thai Steel Cable PCL.)

Sector :  AUTO

 

คําแนะนํา                ซื้อ 
Fair Value’54 (Bt) 14.62 
Closed Price (Bt)  11.00 
Up side Gain 33% 
Dividend Yield 54F 7% 

CGR 2009  N/A 

Thai Steel Cable ผูผลิตสายเคเบิลยานยนตอันดับ 1 ในประเทศไทย 
บมจ. Thai Steel Cable หรือ TSC เปนผูผลิตสายเคเบิลสําหรับรถยนตและจักรยานยนตอันดับ

1 ในประเทศไทย มีสวนแบงตลาดกวา 76% และ 99% ตามลําดับ และมีสวนแบงตลาดชุดควบคุมราง
กระจกหนาตางรถยนต 20% มีลูกคาหลัก คือ กลุม Honda (รถและจักรยานยนต), Toyota และ Isuzu

 

กลุม �จุฬางกูร� ผูเช่ียวชาญธุรกิจช้ินสวนยานยนตไทยเปนผูถือหุนใหญ 
เปดดําเนินงานมาตั้งแตป 2521 จนถึงปจจุบันรวมระยะเวลากวา 33 ป โดยผูเช่ียวชาญในธุรกิจ

ช้ินสวนยานยนตในประเทศไทย คือ กลุมตระกูล �จุฬางกูร� และ �พัฒนะเมลือง� ดวยกําลังการผลิต
เริ่มแรกท่ีเพียง 250,000 เสนตอปมาเปน 51 ลานเสนตอปในป 2553 

 

ฐานะทางการเงินม่ันคง คาดใหผลตอบแทนจากเงินปนผล 7-8% ตอป 
ฐานะทางการเงินม่ันคง ไมมีหน้ีสินจากการกูยืม D/E ratio เพียง 0.3 เทา คาดป 53 มีกําไร 296

ลานบาท เติบโต 101% yoy และคาดป 54 มีกําไร 319 ลานบาท เติบโต 8% yoy คาดจากผลการ
ดําเนินงานครึ่งปหลังป 53 จะจายเงินปนผล 0.40 บาท/หุน และป 54 คาดจาย 0.80 บาท/หุน  

 

อุตฯ ยานยนตไทยป 54 มีแนวโนมโตตอเน่ือง คาดยอดผลิตเพ่ิมข้ึน 9% เปน 1.8 ลานคัน 
อุตฯ ยานยนตไทยมีแนวโนมเติบโตตอเน่ืองอยางนอย 2-3 ปตอจากน้ี ส.อ.ท. ตั้งเปายอดผลิต

ยานยนตไทยป 54 ท่ี 1.8 ลานคันเพ่ิมข้ึน 9% จากปกอน ดวยปจจัยสนับสนุนจากการฟนตัวของภาวะ
เศรษฐกิจโลกและการประสบความสําเร็จของ Product Champion ตัวท่ี 2 ของไทย คือ �Eco car� 

 

ราคาหุนไมแพง ซื้อขายท่ีเพียง P/E 10X ตํ่ากวา P/E SET ท่ี 15X 
ราคาหุน TSC ในปจจุบันถือวาไมแพงเม่ือเทียบกับโอกาสการเติบโตในอนาคตอุตฯ ยานยนตไทย

ซ้ือขายกันท่ีเพียง P/E 9.7X ต่ํากวา P/E SET ท่ี 14.7X และต่ํากวา P/E กลุมช้ินสวนยานยนตท่ี 17.3X
เราคาดในป 54 จะใหผลตอบแทนจากการลงทุนรวม 40% (Capital Gain 33% + Dividend Yield
7%) เราจึงแนะนํา �ซ้ือ� โดยใหราคาเหมาะสมป 54 ท่ี 14.62 บาท 

Source: Reuters 

www.kks.co.th

 TSC ผูผลิตสายเคเบิลสําหรับรถยนตและจักรยานยนตรายใหญในประเทศไทย มี
สวนแบงตลาดกวา 76% และ 99% ตามลําดับ ฐานะทางการเงินม่ันคงไมมีหน้ีสินจากการกูยืม
บริหารงานโดยกลุม �จุฬางกูร� ตระกูลใหญในธุรกิจยานยนตไทย ผลประกอบการในชวง 2-3 ป
ตอจากน้ีมีแนวโนมเติบโตตามอุตฯ ยานยนตไทยท่ีไดรับปจจัยบวกจากการเติบโตของ
เศรษฐกิจในภูมิภาค �อาเซียน� และการประสบความสําเร็จของ �อีโค คาร� คาดใหผลตอบแทน
จากการลงทุนรวม 40% (Capital Gain 33% + Dividend Yield 7%) ในป 54 เราจึงแนะนํา �ซื้อ� 
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ลักษณะธุรกิจ 
TSC ประกอบธุรกิจผลิตช้ินสวนยานยนตเพ่ือสงใหกับผูผลิตยานยนตโดยตรง (Tier 1) ช้ินสวนท่ี

บริษัทผลิต ไดแก สายควบคุมสําหรับรถยนตและจักรยานยนต (Control Cable) และชุดควบคุมราง
กระจกหนาตางรถยนต (Window Regulator) การดําเนินงานการผลิตสินคาอยูภายใตสัญญาการใช
สิทธิและรับความชวยเหลือทางดานเทคนิค (License and Technical Assistance Agreement)
ระหวางบริษัทกับไฮเล็กซ คอรปอเรช่ัน (HI-LEX Corporation) ผูผลิตสายควบคุมสําหรับยานยนตช้ัน
นําของประเทศญ่ีปุนและเปนผูถือหุนรายใหญของบริษัท (ถือหุนบริษัท 27%) โดยวัตถุดิบหลักท่ีใชใน
การผลิตสินคา ไดแก เหล็ก ยาง พลาสติก และมอเตอร เปนตน และในป 53 บริษัทมีอัตราการใชกําลัง
การผลิตราว 60-70% 

 

กลุมลูกคาเปาหมาย 
กลุมลูกคาเปาหมายของบริษัท คือ ผูผลิตรถยนตและรถจักรยานยนต ไดแก บริษัทผูผลิตรถยนต

ช้ันนําตาง ๆ อันไดแก บริษัท ฮอนดา ออโตโมบิล (ประเทศไทย) จํากัด บริษัท โตโยตา มอเตอร เอเชีย
แปซิฟค เอ็นจิเนียริ่ง แอนด แมนูแฟคเจอริ่ง จํากัด บริษัท อีซูซุมอเตอร (ประเทศไทย) จํากัด บริษัท มิต
ซูบิชิ มอเตอรส (ประเทศไทย) จํากัด เปนตน   โดยบริษัทมีรายไดจากลูกคารายใหญคือบริษัท ฮอนดา
ออโตโมบิล (ประเทศไทย) จํากัด คิดเปนรอยละ 28 ของยอดขายรวม 

 

โครงสรางลูกคาป 2552 (ยอดขาย 1,751 ลานบาท) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

โครงสรางรายไดป 2552 (ยอดขาย 1,751 ลานบาท) 
รายไดอ่ืน

3%ชุดควบคุม

รางกระจก

หนาตาง

รถยนต
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โครงสรางผูถือหุน 
 
 
 
 
 
 
 
 
แนวโนมผลการดําเนินงานป 2553 และ 2554 
เราคาดวาป 53 ผลประกอบการของ TSC จะเติบโตอยางกาวกระโดดตามการฟนตัวของอุตฯ

ยานยนตไทยเน่ืองจาก TSC ครองสวนแบงตลาดกวา 76% และ 99% ในผลิตภัณฑสายควบคุม
สําหรับรถยนตและรถจักรยานยนต ป 53 ประเทศไทยมียอดผลิตรถยนตระดับ 1.65 ลานคัน เพ่ิมข้ึน
65% yoy เราคาด TSC จะมียอดขายเทากับ 2,636 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 51% yoy และมีกําไรสุทธิเทา
กับ 296 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 101% yoy (งวด 9M53 TSC มียอดขายเทากับ 1,957 ลานบาท เพ่ิมข้ึน
64% yoy และกําไร 227 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 185% yoy) ขณะท่ีป 54 อุตฯ ยานยนตไทยยังมีแนวโนม
เติบโตตอเน่ือง ส.อ.ท. คาดยอดผลิตยานยนตไตรมาส 1/54 ท่ี 4.6 แสนคัน เติบโต 28% yoy และตั้ง
เปายอดผลิตยานยนตในป 54 ท่ี 1.8 ลานคัน เพ่ิมข้ึน 9% จากปกอน เราคาด TSC จะมียอดขายเทา
กับ 2,900 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 10% yoy และมีกําไรสุทธิเทากับ 319 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 8% yoy 

 
โอกาสเติบโตของอุตฯ ยานยนตไทย 
แนวโนมการเติบโตของเศรษฐกิจในภูมิภาคอาเซียนซ่ึงคาดวาจะเปนตลาดท่ีจะมีการขยายตัว

ของความตองการยานยนตสูงในอนาคตเปนปจจัยบวกตออุตฯ ยานยนตไทยเน่ืองจากไทยมีความได
เปรียบจากภูมิภาคเหมาะแกการเปนศูนยกระจายสินคาในภูมิภาค ทําใหผูผลิตยานยนตยังมอง
ประเทศไทยเปนแหลงผลิตยานยนตท่ีสําคัญและมีการขยายกําลังการผลิตเพ่ิมข้ึนอยางตอเน่ือง นอก
จากน้ี อุตฯ ยานยนตไทยยังมีโอกาสเติบโตจาก Product Champion ตัวท่ี 2 คือ �Eco car� ท่ี Nissan
เปดตัวเปนคายแรกเมื่อป 53 ท่ีผานมาซ่ึงยังมีคายรถยนตอีก 4 คายท่ีเขารวมโครงการ ไดแก Honda,
Toyota, Mitsubishi และ Suzuki จะทยอยเปดตัวในป 54-55  

 
ความเสี่ยง 
อยางไรก็ตาม ผลประกอบการของบริษัทมีความเสี่ยงจากแนวโนมการเพ่ิมข้ึนของราคาวัตถุดิบ

ซ่ึงเปนสินคา Commodity เชน เหล็ก ยาง และพลาสติก เปนตน ซ่ึงราคามีแนวโนมเพ่ิมข้ึนตามการฟน
ตัวของภาวะเศรษฐกิจโลก ขณะเดียวกัน อุตฯ ยานยนตไทยมากกวา 50% เปนการผลิตเพ่ือการสง
ออกดังน้ันจึงมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนซ่ึงจะทําใหลูกคาเขามาขอตอราคา
สินคากับบริษัทมากข้ึนหากคาเงินบาทมีการแข็งคาข้ึนผลจากการออนคาของเงินดอลลาร 

 
 

กลุมจุฬางกูร

39%

ไฮเล็กซ คอรปอเรช่ัน

27%

กลุมพัฒนะเมลือง

12%

บริษัท ไทยเอ็นวี

ดีอาร จํากัด

5%

ผูถือหุนรายยอยอ่ืน ๆ

17%

ท่ีมา: แบบฟอรม 56-1 
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ประเมินราคาเหมาะสมป 54 เทากับ 14.62 บาท 
 

Valuation by DCF 2011F 2012F 2013F 2014F 2015F
   CFO (Mil THB) 371 415 425 395 404
   CAPEX (Mil THB) (200) (100) (100) (100) (100)
   Change in Debt (Mil THB) 0 0 0 0 0
   FCF (Mil THB) 171 315 325 295 304
   Excess Cash (Mil THB) 271
   WACC 12%
   - Ke 12%
   - Kd n.a.
   - D/(D+Eq) 0%
   - Eq/(D+Eq) 100%
   - Teminal value growth 5%
   Fair Price 2011 14.62 THB

 
 
 

Quarterly Comparison (TSC)
4Q10F 4Q09 3Q10 yoy qoq 2010F 2009 yoy

Sales 679 555 672 22% 1% 2,636 1,751 51%
COGS 539 426 537 27% 0% 2,097 1,427 47%
Gross profit 140 128 135 9% 3% 539 324 66%
SG&A 77 77 67 0% 15% 272 211 29%
Operating Profit 63 52 69 22% -8% 268 114 135%
Other Income 10 14 11 -30% -9% 43 41 5%
EBIT 73 66 80 11% -8% 311 155 101%
Interest expenses 0 0 0 n.m. n.m. 0 0 n.m.
EBT 73 66 80 11% -9% 311 155 101%
Income taxes 4 (2) 4 n.m. -4% 14 7 100%
Net Income 69 68 76 2% -9% 296 148 101%
EPS 0.27 0.26 0.29 2% -9% 1.14 0.57 101%
% Margin
Gross profit 20.6% 23.1% 20.1% 20.5% 18.5%
Net Income 10.2% 12.3% 11.3% 11.2% 8.4%
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ตารางเปรียบเทียบผลประกอบการรายป 
Profit & Loss       Financial Ratio     
FY Ended December 2008 2009 2010F 2011F  FY Ended December 2008 2009 2010F 2011F 
Sales 2,311 1,751 2,636 2,900  Profitability Ratio (%)         
Costs of Sales 1,885 1,427 2,097 2,318  Gross Margin 18.4 18.5 20.5 20.1 
Gross profit 425 324 539 582  EBITDA Margin 11.9 13.2 14.7 14.5 
SG&A 255 211 272 295  EBIT Margin 8.9 8.8 11.8 11.6 
Other income 34 41 43 50  ROE 13.2 9.9 19.2 19.4 
EBIT 205 155 311 337  ROA 10.2 7.8 14.7 14.6 
Depre. & amort'n 71 76 77 85       
EBITDA 275 231 388 422      
Interest expense 0 0 0 0  Cash Cycle (Days)         
Pre-tax profit (loss) 205 155 311 336  Collection Days 64 80 56 59 
Corporate Tax 13 7 14 17  Inventory Days 40 57 46 48 
After-tax profit 192 148 296 319  Payment Days 65 80 65 67 
Extraordinary Items 0 0 0 0  Net Cash Cycle Days 39 57 38 39 
Minority interest 0 0 0 0      
Net profit 192 148 296 319  Liquidity Ratio (x)         
Norm. net profit 192 148 296 319  Current Ratio 2.4 2.3 2.3 2.2 
      Quick Ratio 1.8 1.8 1.7 1.6 
Balance Sheet               
FY Ended December 2008 2009 2010F 2011F  Leverage Ratios (x)         
Cash & ST Investments 257 344 408 371  Liability/ Equity 0.3 0.3 0.3 0.3 
Current Assets 885 972 1,164 1,202  Int.-bearing Debt/Equity 0.0 0.0 0.0 0.0 
Fixed Assets 975 954 943 1,058  Interest Coverage 2,274.1 1,032.9 1,636.5 1,682.5 
Total Assets 1,859 1,926 2,108 2,261  Debt Service Coverage 0.0 0.0 0.0 0.0 
S/T loan  0 0 0 0      
Current Portion of Debt 0 0 0 0  Percentage Growth (%)          
Current Liabilities 368 414 507 548  Sales Growth 5.0 -24.2 19.8 10.0 
LT Debt 0 0 0 0  EBITDA Growth -1.3 -16.2 68.0 8.6 
Total Liabilities 376 425 518 559  Normalized Profit Growth -3.9 -23.1 100.8 7.8 
Paid-up Capital 260 260 260 260  Net Profit Growth -3.9 -23.1 100.8 7.8 
Retained Earnings 759 776 865 977  EPS Growth -3.9 -23.1 100.8 7.8 
Total Equity 1,483 1,501 1,590 1,701      
      Per/Share Data (Bt)         
Cash Flow Statement           EPS 0.74 0.57 1.14 1.23 
FY Ended December 2008 2009 2010F 2011F  DPS 0.50 0.50 0.70 0.80 
Net Profit  192 148 296 319  BV 5.71 5.78 6.12 6.55 
Depre./Amortization  71 76 77 85           
Change in work's cap 74 42 99 (3)      
Operating Cash Flow 194 271 338 371  Multiplier (x)         
CAPEX  (71) (53) (70) (200)  PE 14.9 19.4 9.6 8.9 
Free cash flows 123 217 268 171  P/BV 1.9 1.9 1.8 1.7 
New shares issued 0 0 0 0  Dividend yield (%) 4.5 4.5 6.3 7.3 
Net financing cash flows (130) (131) (208) (208)       
Net cash flows (64) 82 28 (36)      
               
           
ท่ีมา : ขอมูลบริษัท / KKS ประมาณการ       
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Corporate Governance 
ตราสัญลักษณ ชวงคะแนน ความหมาย 

 90 � 100 ดีเลศิ 
 80 � 89 ดีมาก 
 70 � 79 ด ี
 60 � 69 ดีพอใช 
 50 � 59 ผาน 
ไมมีตราสัญลกัษณ ต่ํากวา 50 N/A 

การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย IOD ในเร่ืองการกาํกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เปนการดําเนนิการตามนโยบายของสํานกังานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย โดย
การสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมินจากขอมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
และตลาดหลักทรัพย เอ็มเอไอ ที่มีการเปดเผยตอสาธารณะ และเปนขอมูลที่ผูลงทนุทั่วไปสามารถเขาถึงได ดังนัน้ ผล
สํารวจดังกลาวจึงเปนการนําเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยไมไดเปนการประเมินการปฏิบัติ และมิไดมีการใช
ขอมูลภายใน ในการประเมิน ทั้งนี้ IOD ทําการเผยแพรรายช่ือเฉพาะบริษัทที่ไดคะแนนอยูในระดับ �ด�ี ขึ้นไป ซึ่งมี 3 
กลุมคือ �ดี� �ดีมาก� และ �ดีเลศิ�อนึ่ง ผลการสํารวจดงักลาวเปนผลการสาํรวจ ณ วันที่ปรากฏในรายงานการกํากับดแูล
กิจการ บริษัทจดทะเบียนไทยเทานั้น ดังนัน้ ผลการสํารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภายหลังวันดังกลาวทั้งนี้บริษัทหลัก
ทรัพยเกยีรตินาคนิจํากดัมิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตองของผลการสํารวจ 

นักวิเคราะหดานพ้ืนฐาน  นักวิเคราะหดานกลยุทธและเทคนิค 
ธริศา  ชัยสนุทรโยธิน tarisa.cha@kks.co.th  อภิสิทธิ์  ลิมปธํารงกุล Apisit_l@kks.co.th 
วิชชุดา  ปลั่งมณี wichuda_p@kks.co.th  ณาศสิ  ประเสริฐสกุล Nasis.p@kks.co.th 
มินทรา  รัตยาภาส mintrar@kks.co.th  สวนสนับสนุนขอมูล 
เบญจพล  สทุธิ์วนิช benjaphol_s@kks.co.th  สมจิต  วิรุฬหธาน ี Research@kks.co.th 
อดิสรณ  มุงพาลชล adisorn_m@kks.co.th  อังศุมาลนิ  คุมวงศ Angsumalin_k@kks.co.th 
ดิษฐนพ  วัธนเวคนิ dithanop_v@kks.co.th  ปรียานุช ฉายานเุคราะห  preeyanuchc@kks.co.th 
   RESEARCH CALL CENTER 02 680 2111  

สํานักงานใหญ 
500  อาคารอัมรินทรทาวเวอร  ชั้น  7   
ถนนเพลนิจิต  แขวงลมุพินี เขตปทุมวัน  กรุงเทพฯ  10330 
โทรศัพท  0-2680-2222    โทรสาร  0-2680-2233 
Email:  customerservices@kks.co.th 

สาขาระยอง 
125/1  ถนนจันทอุดม (ระยอง - บานคาย) 
ตําบลเชิงเนนิ  อําเภอเมือง  ระยอง  21000 
โทรศัพท (038) 617-477-85 โทรสาร (038) 617-490 
Email : rayong@kks.co.th 

สาขาพิษณุโลก 
169/ 2-3-4  ถนนบรมไตรโลกนารถ 
ตําบลในเมือง  อําเภอเมือง  พิษณุโลก  65000 
โทรศัพท (055) 243-060 โทรสาร (055) 259-455 
Email : pitsanulok@kks.co.th  

สาขาอโศก 
209 อาคารเค ทาวเวอร   
ถนนสุขุมวทิ 21 (อโศก) แขวงคลองเตยเหนือ  
เขตวัฒนา  กรุงเทพฯ 10110 
โทรศัพท 0-2680-2900  โทรสาร  0-2680-2995 
Email : asoke@kks.co.th 

สาขานนทบุรี  (สาขางามวงศวานเดิม) 
ชั้น 4  อาคารเลขที่  68/30 - 32  หมูที่  8   
ตําบลบางกระสอ  อําเภอเมือง  นนทบุรี  11000 
โทรศัพท  0-2527-8744  โทรสาร  0-2965-4634 
Email :  ngamwongwan@kks.co.th 

สาขาบางนา 
1093/56  ชั้น 11 อาคารเซ็นทรัลซติี้บางนา บางนา-ตราด  กม.3 
แขวงบางนา  เขตพระโขนง  กรุงเทพฯ  10260 
โทรศัพท  0-2745-6458-66,  โทรสาร  0-2745-6467 
Email:  bangna@kks.co.th 

สาขาเชียงใหม 
33  อาคารเกียรตนิาคนิ แยกขวงสิงห  ถนนเชียงใหม-ลําปาง 
ตําบลชางเผือก อําเภอเมือง เชียงใหม 50300 
โทรศัพท (053) 220-751-54, (053) 220-760 
โทรสาร (053) 220-763, (053) 220-765 
Email : chiangmai@kks.co.th 

สาขาสมุทรสาคร 
1400 / 98-101  ถนนเอกชยั 
ตําบลมหาชัย  อําเภอเมือง  สมุทรสาคร  74000 
โทรศัพท  (034) 837-246-64, (034) 427-123-5 
โทรสาร (034) 423-565, (034) 837-255 
Email : smutsakorn@kks.co.th 

สาขาหาดใหญ 
200  อาคารจลุดศิหาดใหญพลาซา 
ชั้น 4 หอง 414-424 ถนนนิพัทธอุทศิ 3  ตําบลหาดใหญ  อําเภอ
หาดใหญ   สงขลา 90110 
โทรศัพท (074) 354-747-51 โทรสาร (074) 239-515 
Email : haadyai@kks.co.th 

สาขาขอนแกน 
9/2 ถนนประชาสโมสร 
ตําบลในเมือง  อําเภอเมือง ขอนแกน  40000 
โทรศัพท (043) 337-700-10 โทรสาร (043) 337-721 
Email : khonkaen@kks.co.th 

สาขาชลบุรี 
7/18  หมูที่ 4  ถนนสขุมุวิท 
ตําบลหวยกะป  อําเภอเมือง ชลบุรี  20130 
โทรศัพท (038) 384-931-43 โทรสาร (038) 384-794 
Email : chonburi@kks.co.th 

สาขาหาดใหญ 2 (Mini Branch) 
20/1  ถนนราษฎรยินด ี
ตําบลหาดใหญ   อําเภอหาดใหญ สงขลา  90110 
โทรศัพท (074) 209-837-40 โทรสาร (074) 209-841 
Email : haadyai@kks.co.th 

 
คําแนะนาํการลงทนุบทวิเคราะหทางปจจยัพื้นฐาน    การเปดเผยสวนไดเสียของบล.เกียรตินาคิน กับ หลักทรัพยในบทวิเคราะห 
คําอธิบาย และ หลักเกณฑ   รายละเอียด มี ไมม ี
ซื้อ มูลคาเหมาะสม สูงกวา ราคาตลาดตั้งแต 10% ขึ้นไป  1) การเปนผูจดัจําหนายหลกัทรัพย  ! 
ถือ มูลคาเหมาะสม สูงกวา ราคาตลาดไมถึง 10% หรือ ต่ํากวา ราคาตลาดไมเกนิ 5%  2) การทําหนาทีเ่ปนทีป่รึกษาทางการเงิน  ! 
ขาย มูลคาเหมาะสม ต่ํากวา ราคาตลาดตั้งแต 5% ขึ้นไป   3) การรับคาตอบแทนอื่นๆ  ! 
ซื้อเก็งกําไร มูลคาเหมาะสม เทากบั / ต่ํากวา /  สูงกวา ราคาตลาด แตนักวิเคราะหฯประเมินวา  
 หลักทรัพยจะมีประเดน็บวกทีอ่าจจะสนับสนนุราคาหุนระยะสัน้ 
คําช้ีแจง : คําแนะนําการลงทนุของบทวิเคราะหทางปจจัยพ้ืนฐาน พิจารณาจากสวนตาง (Upside) ของราคาหุนในตลาดและมูลคาที่เหมาะสมทีน่ักวิเคราะหหลักทรัพยฯประเมินไดเปนหลัก ทั้งนี้ คํา
แนะนําการลงทุนของบทวิเคราะหทางปจจัยพ้ืนฐานอาจจะ �เหมือน� หรือ �แตกตาง� กับคําแนะนําการลงทุนในบทวิเคราะหทางเทคนคิรายวนั นกัลงทุนตองพิจารณาคําแนะนําการลงทุนของบท
วิเคราะหฯอยางรอบคอบเพ่ือใหสอดคลองกบัลักษณะการลงทนุของทาน กอนการตัดสินใจลงทนุ  
 
Disclaimer (Fundamental Report) 
รายงานฉบับนีจ้ัดทําขึน้โดย ฝายวิเคราะหหลกัทรัพยและที่ปรึกษาการลงทุน บริษัทหลักทรัพย เกียรตนิาคิน จํากดั บนพ้ืนฐานขอมูลซึ่งพิจารณาแลววามีความนาเชื่อถือและ/หรือถกูตอง อยางไรก็ตาม 
ฝายวเิคราะหหลักทรัพยและที่ปรึกษาการลงทนุมิอาจยนืยนัและรับรองความถูกตองและความสมบูรณของขอมูลดงักลาวได แมวาขอมูลดงักลาวจะปรากฏขอความทีอ่าจเปนหรืออาจตคีวามวาเปน
เชนนั้นได บริษัทฯจึงไมรับรองตอการนําเอาขอมูล บทความ ความเหน็ และ/หรือ บทสรุปทีป่รากฏในเอกสารฉบับนี้ไปใชไมวากรณีใดๆซึง่บทความดังกลาวเปนเพียงแนวคิดของผูจัดทาํเพ่ือใชเปนขอมูล
ประกอบการตัดสินใจในการลงทุน ดังนัน้ นักลงทุนควรใชดลุพินจิอยางรอบคอบในการพิจารณาลงทุน ทั้งนี้ บริษัทฯ ขอสงวนสิทธิ์ในการนําขอมูลที่ปรากฏในเอกสารน้ีไมวาจะทั้งหมด หรือบางสวน ไป
ทําซ้ํา หรือ ดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรตอสาธารณชนจะตองไดรับความยนิยอมจากบริษัทฯกอน 

     

  
     

 
 


