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Disclaimer: เอกสาร/รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานขอ้มลูทีเ่ปิดเผยต่อสาธารณชน ซึง่พจิารณาแลว้วา่มคีวามน่าเชื่อถอื อยา่งไรกต็าม บมจ.หลกัทรพัยก์รุงศร ีมอิาจรบัรองความถูกตอ้งและ
ความสมบรูณ์ของขอ้มลูดงักลา่วได ้ บทความดงักลา่วเป็นเพยีงแนวคดิของผูจ้ดัทาํเพือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจในการลงทุน บรษิทัฯขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความเหน็หรื
อประมาณการต่างๆ ทีป่รากฏในเอกสาร/รายงานฉบบัน้ี โดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหน้า ดงันัน้นักลงทุนโปรดใชดุ้ลพนิิจอยา่งรอบคอบในการพจิารณาการลงทุน 

 
 

6 สิงหาคม 2015                    

Pruksa Real Estate HOLD
(PS TB) 
Share Price: Bt23.90 Target Price: Bt26.00 (+8.8%) 

Margin ยังคงอ่อนแอใน 2Q15F 
 เราคาดว่ากําไรสุทธิใน 2Q15F จะอยู่ท่ี 2 พันล้านบาท (EPS 0.88 บาท) เพิ่มข้ึนถึง  

119% QoQ และ 4% YoY โดยท่ี GPM น่าจะยงัคงอ่อนแออยู่ท่ี 33% ลดลง 110bps 
จาก 1Q15  

 คาดว่าจะยงัคงใช้กลยุทธ์ด้านราคาต่อใน 4Q15 เราจึงได้ปรับลดประมาณการกําไรสุทธปิ ี
FY15F ลง 5.7% หลังจากท่ีปรับลดสมมติฐาน GPM ลง 100bps เหลือ 33% 

 คงคําแนะนําให้ถือ โดยปรับราคาเป้าหมายเป็น 26 บาท อิงจาก P/E ปี FY15F ท่ี 9.7x เรา
ชอบ ANAN มากกว่าเนื่องจากแนวโน้มกําไรและ presales ท่ีแข็งแกร่งกว่า 

 
ประมาณการไตรมาสท่ี 2Q15F 
เราคาดว่ากําไรสุทธิของ PS ใน 2Q15F จะอยู่ท่ี 2 พันล้านบาท (EPS 0.88 บาท) เพิ่มข้ึน 119% 
QoQ และ 4% YoY โดยคาดว่ารายได้จากธุรกิจอสังหาริมทรัพย์จะอยู่ท่ี 1.3 หมื่นล้านบาท ซ่ึง
ประมาณ 70% จะมาจากโครงการแนวราบ บริษัทได้ใช้กลยุทธ์ด้านราคาเพ่ือโละสต็อกบ้านท่ี
ยังเหลือค้างอยู่ออกไปใน 2Q15 ซ่ึงเราคาดว่าบริษัทจะใช้ต่อไปจนถงึ 4Q15 ซ่ึงนานกว่าเดิมท่ี
เราคาดว่าจะใช้ถึงแค่ 3Q15 เราคาดว่าอตัรากําไรข้ันต้น (GPM) จะยังอ่อนแอใน 2Q15F อยู่ท่ี 
33% ลดลง 110bps จากไตรมาสก่อนหน้า ในขณะท่ีสัดส่วน SGA/ยอดขายน่าจะลดลงเหลือ 
14%จาก 20% ใน 1Q15 จากฐานรายได้ท่ีเพิ่มข้ึน เราคาดว่ากําไรสุทธิใน 1H15 จะคิดเป็น
สัดสว่น 46% ของประมาณการกาํไรท้ังปีของเรา และเราคาดว่ากาํไรจะเพิ่มข้ึนต่อเน่ือง QoQ 
ใน 3Q14 และสูงสุดในปีน้ีใน 4Q15.  
อาจจะเลื่อนเปิดโครงการใหม่บางโครงการ เราได้ปรับลดประมาณกําไรปี FY15F ลง 5.7% 
PS วางแผนจะเปดิโครงการใหม ่50 โครงการ (3.3 หมื่นล้านบาท) ใน 2H15 แต่เน่ืองจากภาวะ
ตลาดท่ีอ่อนแอ บริษัทจึงกําลังพจิารณาท่ีจะเลื่อนบางโครงการออกไปปีหน้าแทน ซ่ึงขณะน้ี
บริษัทยังไม่ไดข้้อสรุปท่ีชัดเจนในเรื่องน้ี ซ่ึงหมายความว่า PS อาจจะยังคงต้องใช้กลยุทธ์ด้าน
ราคาเพือ่กระตุ้น presales ต่อไปจนถึง 4Q15 ดังน้ัน เราจงึปรบัลดสมมติฐาน GPM ปีน้ีลง 
100bps เหลือ 33% ซ่ึงทําให้ประมาณการกําไรสุทธิของเราในปี FY15F ลดลง 5.7% 
 
คงคําแนะนําให้ถือ โดยปรับลดราคาเป้าหมายลงเหลือ 26 บาท (จากเดิม 27.50 บาท) เราชอบ 
ANAN มากกว่า 
ราคาเป้าหมายของเราอิงจาก P/E ปี  FY15F ท่ี 9.7x ซ่ึงเท่ากับค่าเฉลี่ยเจ็ดปีย้อนหลัง โดยเราได้
ปรับลดราคาเป้าหมายลงเหลือ 26 บาท (จากเดิม 27.50 บาท) เพ่ือสะท้อนถึงการปรับลดประมาณ
การกําไรลง ถึงแม้เราจะคาดว่า PS น่าจะทํายอด presales ได้ตามเป้าท่ีบริษัทตั้งเอาไว้ในปีน้ี 
แต่อัตราการเติบโของกําไรสุทธิในปี FY15F ก็น่าจะยังอ่อนแอเน่ืองจากถูกกดดันจาก GPM 
ในขณะที่ upside ถึงราคาเป้าหมายของเราก็เหลืออีกไม่มาก ดังน้ัน เราจึงแนะนําให้นักลงทุน
เปลี่ยนไปถือ ANAN (ราคาเป้าหมาย 4.70 บาท) ซ่ึงมีแนวโน้มกําไรและ presales แข็งแกร่ง
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Financial Summary (Btm) 
Year to Dec 2013 2014 2015F 2016F 2017F 

Sales (Btm) 38,848 42,781 46,903 49,491 51,644
Growth (%) 44 10 10 6 4
EBITDA (Btm) 7,988 9,190 8,501 9,474 10,419
Growth (%) 40 15 -8 11 10
Recurring profit (Btm) 5,802 6,655 6,182 6,934 7,704
Growth (%) 49 15 -7 12 11
FDEPS (Bt) 2.61 2.99 2.78 3.11 3.46
Growth (%) 48 14 -7 12 11
PE (x) 9.2 8.0 8.6 7.7 6.9
DPS (Bt) 0.85 1.00 0.83 0.93 1.04
Yield (%) 3.6 4.2 3.5 3.9 4.3
BVPS (Bt) 11.22 13.34 15.11 17.39 19.91
P/BV (x) 2.1 1.8 1.6 1.4 1.2

 
Kittisorn PRUITIPAT, CFA, FRM 
662 - 659 7000 ext 5019 
kittisorn.pruitipat@krungsrisecurities.com 

 
Key Data 
12-mth High/Low (Bt) 36.25 / 23.60 
Market capital (Btm/US$m) 53,315 / 1,520 
3m avg Turnover (Btm/US$m) 125.87 / 3.59 
Free Float (%) 25.91 
Issue Shares (m shares) 2,230.76 
Major shareholders:  
- THONGMA VIJITPONGPUN  54.42 
- UBS AG/SINGAPORE 4.48 
- MALINEE VIJITPONGPUN  3.81 
 
Share Price Performance 

 YTD 1Mth 3Mth 12Mth
Absolute (%) (14.6) (1.2) (13.1) (30.7)
Relative to index (%) (11.0) 1.3 (7.6) (26.3)
 

Krungsri Securities vs Market 
 Positive Neutral Negative 
Market Recommend 19 5 1 
 Krungsri Consensus % +/- 
Target Price (Bt) 26.0 31.0 (16.1)
’15 Net Profit 6,182 6,673 (7.4)
’16 Net Profit 6,934 7,460 (7.1)
Source: Bloomberg, Krungsri Securities 
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2Q15F results preview 
Unit: (Btm) 2Q14 1Q15 2Q15F y-o-y q-o-q

Sales 10,812        8,326    13,000 20% 56%

Rental & service income           -               -             -   na. na.

Total revenue    10,812        8,326    13,000 20% 56%

Cost of sales -6,833 -5,484 -8,710 27% 59%

Cost of rental & service income           -               -             -   na. na.

Gross profit      3,978        2,843      4,290 8% 51%

SG&A -1,613 -1,674 -1,820 13% 9%

Operating profit      2,365        1,169      2,470 4% 111%

Other income          53             25          65 22% 155%

Equity income           -               -             -   na. na.

EBIT      2,418        1,194      2,535 5% 112%

Interest expense -91 -77 -91 0% 19%

EBT      2,327        1,118      2,443 5% 119%

Income tax -457 -226 -489 7% 116%

Minority interests            0 -             0           -   na. -100%

Core profit      1,871           891      1,955 4% 119%

Extra items           -               -             -   na. na.

Net income      1,871           891      1,955 4% 119%

EPS (Bt)        0.84          0.40        0.88 4% 119%

Ratio analysis

Gross margin for property business (%) 36.8 34.1 33.0

SGA/Total revenue (%) 14.9 20.1 14.0

Operating profit margin (%) 21.9 14.0 19.0
Net profit margin (%) 17.3 10.7 15.0  
Source: Company data, Krungsri Securities 
  

P/E Band  P/BV Band 

 

 

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities  Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

 
Peer table 

Market Div Yield ROE
Cap (%) (%)

BB Ticker Name US$ 15F 16F 15F 16F 15F 15F 1M 3M 6M YTD
PS TB PRUKSA REAL ESTATE PCL 1,520   8.6 7.7 1.6 1.4 3.48 19.5 -0.8 -13.1 -23.0 -14.6
AP TB AP THAILAND PCL 534      6.6 6.1 1.1 0.9 5.18 16.8 -15.6 -16.0 -2.8 2.8
ANAN TB ANANDA DEVELOPMENT PCL 319      9.3 7.1 1.4 1.2 2.56 16.1 -9.2 -5.6 -6.0 1.8
LPN TB LPN DEVELOPMENT PCL 732      9.3 8.6 2.2 1.9 5.43 24.4 3.0 1.2 -13.3 -17.9
LH TB LAND & HOUSES PUB CO LTD 2,720   13.6 11.6 2.1 1.9 5.73 15.7 -1.8 -14.7 -10.6 -7.3
PACE TB PACE DEVELOPMENT CORP PCL 259      8.7 5.1 1.1 0.8 1.58 3.4 -4.8 -12.3 -14.7 2.3
QH TB QUALITY HOUSES PUB CO LTD 709      6.9 6.0 1.1 1.0 6.38 16.8 -5.7 -25.2 -31.7 -26.3
SPALI TB SUPALAI PUBLIC COMPANY LTD 832      6.2 6.1 1.4 1.2 6.15 24.9 -6.1 -15.0 -27.1 -27.0

PE P/BV Share Price
(x) (x) Performance

 
Source: Company data, Bloomberg, Krungsri securities  
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Quarterly P&L (Btm) 1Q14 4Q14 1Q15 yoy qoq
Sales 8,018 12,366 8,326 4% -33%
COGS (inc dep’n) -5,101 -7,833 -5,484 7% -30%
Gross Profit 2,916 4,532 2,843 -3% -37%
SG&A -1,469 -2,156 -1,674 14% -22%
Operating Profit 1,447 2,376 1,169 -19% -51%
Net other income/expense 37 121 25 -32% -79%
Net interest -99 -89 -77 -23% -14%
Pretax profit 1,386 2,408 1,118 -19% -54%
Income Tax -322 -526 -226 -30% -57%
Associates 0 0 0 na. na.
Minority interest 1 -2 -0 -125% -84%
Profit after tax (pre-ex) 1,065 1,881 891 -16% -53%
Extraordinaries, GW & FX 0 0 0 na. na.
Reported net profit 1,065 1,881 891 -16% -53%
   
Shares out (end Q, m) 2,224 2,227 2,231 0% 0%
Adjusted shares (m) 2,224 2,227 2,231 0% 0%
   
Pre-ex EP S 0.48 0.84 0.40 -17% -53%
EP S 0.48 0.84 0.40 -17% -53%
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INCOME STATEMENT (Btm) 2013 2014 2015F 2016F 2017F
Turnover 38,848 42,781 46,903 49,491 51,644 
Cost of sales (COGS) (24,976) (26,746) (31,016) (32,221) (33,091) 
Depreciation & amortization (374) (349) (409) (443) (477) 
Gross profit 13,498 15,686 15,478 16,827 18,075 
S&A expense (6,077) (7,091) (7,645) (8,067) (8,418) 
Operating profit 7,421 8,595 7,833 8,760 9,657 
Other operating income 193 246 258 271 285 
EBIT 7,614 8,841 8,091 9,031 9,942 
Interest expense (415) (376) (365) (365) (313) 
Interest income 0 0 0 0 0 
Other income 0 0 0 0 0 
Goodwill amortization 0 0 0 0 0 
Pre-tax profit 7,199 8,466 7,726 8,666 9,629 
Income tax on company & subsidiaries (1,399) (1,812) (1,545) (1,733) (1,926) 
Profit after tax 5,801 6,654 6,181 6,933 7,703 
Minority interests 1 1 1 1 1 
Share of associate net income 0 0 0 0 0 
Preferred dividends 0 0 0 0 0 
Recurring attributable net profit 5,802 6,655 6,182 6,934 7,704 
Extraordinary items 0 0 0 0 0 
Reported net profit 5,802 6,655 6,182 6,934 7,704 
Shares in issue (Y/E, m) 2,223 2,227 2,227 2,227 2,227 
Shares in issue (weighted avg. m) 2,223 2,227 2,227 2,227 2,227 
EPS (before extraordinary items, Bt) 3 3 3 3 3 
DPS (Bt) 1 1 1 1 1 
DPS/EPS (%) 33 33 30 30 30  
CASH FLOW (Btm) 2013 2014 2015F 2016F 2017F
Operating profit 7,421 8,595 7,833 8,760 9,657 
Other operating income 193 246 258 271 285 
EBIT 7,614 8,841 8,091 9,031 9,942 
Depreciation & amortization 374 349 409 443 477 
EBITDA 7,988 9,190 8,501 9,474 10,419 
Notional cash taxes on ungeared operations (1,494) (1,898) (1,618) (1,806) (1,988) 
Net change in working capital (7,024) (5,946) (3,954) (4,509) (1,380) 
CAPEX (1,339) (1,393) (454) (454) (454) 
Operating free cash flow (OpFCF) (1,868) (46) 2,475 2,705 6,596 
Net interest income adjusted for tax impact (320) (289) (292) (292) (250) 
Net free cash flow (Net FCF) (2,188) (336) 2,183 2,413 6,346 
Non-operating income (net of tax) 0 0 0 0 0 
Equity income from associates 0 0 0 0 0 
Investments 0 0 0 0 0 
Net change in other assets/liabilities (49) 33 (9) (10) (10) 
Other items (4) (1) 0 0 0 
Residual cash flow (RCF) (2,240) (304) 2,173 2,404 6,336 
Dividends (1,107) (1,889) (2,227) (1,854) (2,080) 
Equity capital raised 154 81 (18) (0) (0) 
Other items 7 (70) (1) (1) (1) 
Cash flow from financing (946) (1,879) (2,246) (1,856) (2,082) 
Net change in cash (3,187) (2,182) (72) 548 4,255 
Net cash/(debt) at YS (15,961) (19,147) (21,330) (21,402) (20,854) 
Ending net cash/(debt) (19,147) (21,330) (21,402) (20,854) (16,599) 

Increase/(decrease) in cash & equivalents 249 (844) (1,373) 548 1,255 
(Increase)/decrease in debt (3,436) (1,338) 1,301 0 3,000 
NOPLAT (net op profit less adjusted tax) 6,120 6,943 6,473 7,225 7,954 
Normalized OpFCF (est. maint. CAPEX) (717) 1,112 2,654 2,861 6,730 
FCFE (free cash flow to equity) 1 0 0 1 1   
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BALANCE SHEET (Btm) 2013 2014 2015F 2016F 2017F
Cash & equivalents 1,815 971 -402 146 1,401 
A/C receivable 0 0 0 0 0 
Inventory 48,687 53,827 58,633 63,559 65,276 
Others 1,789 1,230 1,349 1,423 1,485 
Total Current Assets 52,291 56,028 59,580 65,128 68,162 
Property and equipment 3,313 4,357 4,402 4,412 4,389 
Investments & associates 0 0 0 0 0 
Other assets 590 648 661 674 688 
Goodwill 0 0 0 0 0 
Total Assets 56,194 61,033 64,642 70,215 73,239 
Short-term debt 6,955 5,299 7,000 7,000 7,000 
A/C payable 2,090 2,129 2,469 2,565 2,634 
Other current liabilities 7,952 6,549 7,180 7,576 7,905 
Total Current Liabilities 16,997 13,977 16,649 17,141 17,540 
Long-term debt 14,008 17,002 14,000 14,000 11,000 
Other liabilities 257 348 351 355 358 
Total Liabilities 14,265 17,350 14,351 14,355 11,358 
Share capital 2,223 2,227 2,227 2,227 2,227 
Share premium 1,594 1,672 1,672 1,672 1,672 
Revaluation/Warrants/Treasury -51 -122 -141 -143 -144 
Translation adjustment 0 0 0 0 0 
Retained earnings 21,165 25,929 29,884 34,964 40,588 
Total ordinary equity 24,931 29,706 33,642 38,720 44,342 
Preferred equity 0 0 0 0 0 
Minorities 457 552 661 778 900 
Total equity & minorities 24,933 29,707 33,642 38,719 44,341 
Accumulated depreciation -1,692 -1,849 -2,258 -2,702 -3,179 
BV per ordinary share (Y/E, Bt) 11.22 13.34 15.11 17.39 19.91 
Adjusted book value ps (Y/E, Bt) 11.22 13.34 15.11 17.39 19.91 

 
RATIOS (%) 2013 2014 2015F 2016F 2017F
Growth      
Turnover 43.8 10.1 9.6  5.5 4.3 
EBITDA 40.3 15.0 (7.5) 11.5 10.0 
EBIT 43.0 16.1 (8.5) 11.6 10.1 
Net profit 48.8 14.7 (7.1) 12.2 11.1 
EPS pre extraordinary items 48.2 14.5 (7.1) 12.2 11.1 
EPS (diluted) 48.2 14.5 (7.1) 12.2 11.1 
DPS 70.0 17.6 (16.7) 12.2 11.1 
Accounting ratios           
Cash profit margin 35.7 37.5 33.9  34.9 35.9 
Gross profit margin 34.7 36.7 33.0  34.0 35.0 
Operating profit margin 19.1 20.1 16.7  17.7 18.7 
Net profit margin 14.9 15.6 13.2  14.0 14.9 
Turnover/avg. total assets (x) 0.8 0.7 0.7  0.7 0.7 
ROA 11.6 11.4 9.8  10.3 10.7 
ROE 25.8 24.4 19.5  19.2 18.6 
S&A/turnover 15.6 16.6 16.3  16.3 16.3 
Effective tax rate 19.4 21.4 20.0  20.0 20.0 
Operating performance           
EBITDA margin 19.6 20.7 17.3  18.2 19.3 
EBIT margin 15.8 16.2 13.8  14.6 15.4 
NOPLAT margin (NOPLAT/Turnover) 1.0 0.9 0.9  0.9 0.8 
Asset turnover (Turnover/avg Op assets) 15.2 14.5 12.1  12.5 13.1 
ROCE (NOPLAT/avg Op assets) 15.2 14.5 12.1  12.5 13.1 
ROCE incl. capitalized goodwill (1.8) 2.3 5.0  5.0 11.1 
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EQUITY VALUATIONS (Bt) 2013 2014 2015F 2016F 2017F
EPS 2.6 3.0 2.8  3.1 3.5 
FDEPS 2.6 3.0 2.8  3.1 3.5 
FDEPS growth (%) 48.2 14.5 (7.1) 12.2 11.1 
DPS 0.9 1.0 0.8  0.9 1.0 
BVPS 11.2 13.3 15.1  17.4 19.9 
Adjusted BVPS 11.2 13.3 15.1  17.4 19.9 
Free cash flow to equity (FCFE) per share  0.5 0.5 0.4  1.1 1.5 
Share price (Bt) – 23.90      
PE (x) 9.2 8.0 8.6  7.7 6.9 
PE (fully diluted, x) 9.2 8.0 8.6  7.7 6.9 
PE/FDEPS growth (x) 0.2 0.6 (1.2) 0.6 0.6 
Yield (%) 3.6 4.2 3.5  3.9 4.3 
P/BV (x) 2.1 1.8 1.6  1.4 1.2 
P/ABV (x) 2.1 1.8 1.6  1.4 1.2 
P/FCFE (x) 44.4 51.4 61.0  22.1 16.0 

ENTERPRISE VALUATIONS (Btm) 2013 2014 2015F 2016F 2017F 
Ordinary shares (m) 2,223 2,227 2,227 2,227 2,227 
Share price (Bt) 18 29 24 24 24 
Ordinary equity MV 40,456 64,017 53,218 53,218 53,218 
MI & deferred taxes 2 1 0 -0 -1 
Equity MV (adjusted ord) 40,457 64,018 53,218 53,217 53,217 
Preferred equity 0 0 0 0 0 
Debt 20,962 22,301 21,000 21,000 18,000 
Enterprise value 61,420 86,319 74,218 74,217 71,217 
Net noncore assets 1,427 543 -871 -349 884 
Core enterprise value (EV) 59,993 85,775 75,089 74,566 70,332 
Turnover 38,848 42,781 46,903 49,491 51,644 
EBITDA 7,988 9,190 8,501 9,474 10,419 
EBIT 7,614 8,841 8,091 9,031 9,942 
NOPLAT 6,120 6,943 6,473 7,225 7,954 
OpFCF -1,868 -46 2,475 2,705 6,596 
OpFCF (normalized) -717 1,112 2,654 2,861 6,730 
Op (core) capital employed (CE) 44,468 51,465 55,513 60,069 61,457 
Avg. core capital employed 40,390 47,966 53,489 57,791 60,763 
Core EV multiples           
EV/Turnover (x) 1.5 2.0 1.6  1.5 1.4 
EV/EBITDA (x) 7.5 9.3 8.8  7.9 6.8 
EV/EBIT (x) 7.9 9.7 9.3  8.3 7.1 
EV/NOPLAT (x) 9.8 12.4 11.6  10.3 8.8 
EV/OpFCF (x) (32.1) (1,847.8) 30.3  27.6 10.7 
EV/OpFCF normalised (x) (83.7) 77.1 28.3  26.1 10.5 
EV/capital employed (YE, x) 1.3 1.7 1.4  1.2 1.1 
EV/avg capital employed (x) 1.5 1.8 1.4  1.3 1.2 

RISK MEASURES 2013 2014 2015F 2016F 2017F 
Equity multiplier (avg. total assets/avg. equity) 2.2 2.1 2.0  1.9 1.7 
Net debt/equity & MI 0.8 0.7 0.6  0.5 0.4 
Interest cover (x)           
Interest cover (EBIT & int. incl/int. expense) 18.3 23.5 22.2  24.8 31.8 
NOPLAT/interest paid 14.7 18.5 17.2  19.8 23.5 
Debt service (OpFCF/net interest paid) (4.5) (0.1) 6.6  7.4 19.5 
Short term ratios (x)           
Current assets/current liabilities 3.1 4.0 3.6  3.8 3.9 
Current assets less inventory/current liabilities 0.2 0.2 0.1  0.1 0.2 
A/C receivable, days Turnover 0.0 0.0 0.0  0.0 0.0 
Inventory, days COGS 711.5 734.6 690.0  720.0 720.0 
A/C payable, days COGS 30.5 29.1 29.1  29.1 29.1 
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BAFS BCP BTS CPN EGCO GRAMMY HANA INTUCH IRPC IVL

KBANK KKP KTB MINT PSL PTT PTTEP PTTGC SAMART SAMTEL

SAT SC SCB SE-ED SIM SPALI TISCO TMB TOP

จะทําการเผยแพรร่ายชื�อเฉพาะบรษัิทที�ไดค้ะแนนอยูใ่นระดบั "ด"ี ขัน้ไป ซึ�งม ี3 กลุม่ คอื "ด"ี "ดมีาก" และ "ดเีลศิ" 

โดยประกาศรายชื�อบรษัิทในแตล่ะกลุม่ เรยีงตามลําดบัตวัอกัษรชื�อยอ่บรษัิทในภาษาองักฤษ (ชว่งวนัที� 1 มกราคม 2556 ถงึ 22 ตลุาคม 2557)  
 

AAV ACAP ADVANC ANAN AOT ASIMAR ASK ASP BANPU BAY

BBL BECL BIGC BKI BLA BMCL BROOK CENTEL CFRESH CIMBT

CK CNT CPF CSL DELTA DRT DTAC DTC EASTW EE

ERW GBX GC GFPT GUNKUL HEMRAJ HMPRO ICC KCE KSL

LANNA LH LHBANK LOXLEY LPN MACO MC MCOT NBC NCH

NINE NKI NMG NSI OCC OFM PAP PE PG PHOL

PJW PM PPS PR PRANDA PS PT QH RATCH ROBINS

RS S&J SAMCO SCC SINGER SIS SITHAI SNC SNP SPI

SSF SSI SSSC STA SVI TCAP TF THAI THANI THCOM

TIP TIPCO TK TKT TNITY TNL TOG TRC TRUE TSTE

TSTH TTA TTW TVO UAC VGI VNT WACOAL  
 

2S AF AH AHC AIT AJ AKP AKR AMANAH AMARIN

AMATA AP APCO APCS AQUA ARIP AS ASIA AYUD BEAUTY

BEC BFIT BH BJC BJCHI BOL BTNC BWG CCET CGD

CGS CHOW CI CKP CM CMR CSC CSP CSS DCC

DEMCO DNA EA ESSO FE FORTH FPI GENCO GL GLOBAL

GLOW GOLD HOTPOT HTC HTECH HYDRO IFS IHL INET IRC

IRCP ITD KBS KGI KKC KTC L&E LRH LST MAJOR

MAKRO MATCH MBK MBKET MEGA MFC MFEC MJD MODERN MONO

MOONG MPG MTI NC NTV NUSA NWR NYT OGC OISHI

PACE PATO PB PDI PICO PPM PPP PREB PRG PRIN

PTG QLT QTC RCL SABINA SALEE SCBLIF SCCC SCG SEAFCO

SEAOIL SFP SIAM SIRI SKR SMG SMK SMPC SMT SOLAR

SPC SPCG SPPT SST STANLY STEC STPI SUC SWC SYMC

SYNEX SYNTEC TASCO TBSP TEAM TFD TFI THANA THIP THREL

TIC TICON TIW TKS TLUXE TMI TMT TNDT TPC TPCORP

TRT TRU TSC TTCL TUF TVD TWFP UMI UP UPF

UPOIC UT UV UWC VIH WAVE WHA WIN WINNER YUASA

ZMICO  
ช่วงคะแนน สญัลกัษณ์ ความหมาย 

90-100  ดเีลศิ 
80-89  ดมีาก 
70-79  ด ี
60-69  ดพีอใช ้
50-59  ผา่น 

ตํ�ากว่า 50  - N/A 
 
Disclaimer   
การเปิดเผยผลการสาํรวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย (IOD) ในเรื�องการกาํกบัดแูลกจิการ (Corporate Governance) นีC เป็นการ
ดาํเนินการตามนโยบายของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยการสาํรวจของ IOD เป็นการสาํรวจและประเมนิจาก
ขอ้มลูของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์ เอม็เอไอ (MAI) ที�มกีารเปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที�ผู้
ลงทุนทั �วไปสามารถเขา้ถงึไดด้งันั Cน ผลสาํรวจดงักล่าวจงึเป็นการนําเสนอในมมุมองของบุคคลภายนอก โดยไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิการปฏบิตั ิ และมไิดม้ี
การใชข้อ้มลูภายในเพื�อการประเมนิ 
 
ผลสาํรวจดงักล่าวเป็นผลการสาํรวจ ณ วนัที�ปรากฏในรายงานการกาํกบัดแูลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนไทยเท่านั Cน ดงันั Cน ผลการสาํรวจจงึอาจ
เปลี�ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว ทั CงนีC บริษทัหลกัทรพัย ์ กรงุศรี จาํกดั (มหาชน) มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความถูกตอ้งของผลการสาํรวจดงักลา่ว
แต่อย่างใด  
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สํานักงานใหญ ่
 
เลขท่ี 898 อาคารเพลินจิตทาวเวอร์ ชั้น 3  
ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330 
โทร. 0-2659-7000 โทรสาร 0-2658-5699  
Internet Trading: 0-2659-7777 
สาขา 
สาขาเอ็มโพเรียม 
622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร ์ชั้น 10 ถนนสุขมุวิท 24  
แขวงคลองตัน เขตคลองเตย 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)  
สาขาถนนวิภาวดีรังสิต (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 ธนาคารกรุงศรอียุธยา 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  ตําบลทา่ระหัด        
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 Sector Coverage Central line  E-mail 

ณภัทร จันทรเสรกีุล Energy, Petrochemical, Construction 662-659-7000 ext. 5000 naphat.chantaraserekul@krungsrisecurities.com 

กิตติสร  พฤติภัทร, CFA, FRM Property, Contractor, ICT 662-659-7000 ext. 5019 kittisorn.pruitipat@krungsrisecurities.com 

เจษฎา  เตชะหัสดนิ, CFA Banking 662-659-7000 ext. 5004 jesada.techahusdin@krungsrisecurities.com 

สุนทร ทองทิพย์ Strategy 662-659-7000 ext. 5009 sunthorn.thongthip@Krungsrisecurities.com 

กวีวทิย์  ถวิลวิทยานนท์    Small cap Energy, Petrochemical 662-659-7000 ext. 5010 kaweewit.thawilwithayanon@krungsrisecurities.com 

อาทิตย์ จันทร์สว่าง Small cap, Mai 662-659-7000 ext. 5005 artit.jansawang@krungsrisecurities.com 

วรพงศ์  ตันติวฒุิพงศ์ Mid cap, Electronic 662-659-7000 ext. 5016 worrapong.tuntiwutthipong@krungsrisecurities.com 

ทรงกลด วงศ์ไชย Investment Strategy 662-659-7000 ext. 5003 songklod.wongchai@krungsrisecurities.com 

อภิศักดิ ์ ลิมป์ธํารงกุล Technical 662-659-7000 ext. 5007 apisak.limthumrongkul@krungsrisecurities.com 

  Fax 662-658-5643  

    

คําแนะนําในการลงทุน 
ซื้อ -   หุ้นที่คาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนเกนิกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้าสําหรับหุ้นขนาดเล็ก, เกินกว่า 5% สําหรับหุ้นขนาดใหญ ่
ถือ -   หุ้นที่คาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนระหว่าง -10% ถึง 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้าสําหรบัหุ้นขนาดเล็ก, ระหว่าง -5% ถึง 5% สําหรับหุ้นขนาดใหญ ่
ขาย   -   หุ้นที่คาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทนุนอ้ยกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้าสําหรับหุ้นขนาดเลก็, เกนิกว่า 5% สําหรับหุ้นขนาดใหญ ่




