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Fundamental Story 
 

Thailand Strategy News Update 

Thanachart Research  

 ผลกระทบจากแผน่ดินไหว 
 

 ความเสียหายน้อยกว่าน้ําท่วมครัง้ใหญ่มาก 
 ดงันัน้จึงไม่มีค่าการก่อสร้างใหม่ท่ีสงูอย่างมีนัยสาํคญั 
 มีความเส่ียงท่ีชดัเจนต่ออปุสงคอ์สงัหาริมทรพัย ์การโอน และการต่ออายหุุ้นกู้ 
 เป็นบวกต่อกลุ่มปรบัปรงุท่ีอยู่อาศยั และนายหน้าประกนัภยั 

 

 ทมีนักวเิคราะหบ์ล.ธนชาต สรุปมมุมองเกีย่วกบัผลกระทบจากแผน่ดนิไหวเมือ่วนัศุกรท์ีผ่า่นมาในบทวเิคราะห์
ฉบบัน้ี แมว้า่จะยงัเรว็เกนิไปทีจ่ะมขีอ้มลูทัง้หมดเพือ่ประเมนิผลกระทบทีแ่ทจ้รงิ แต่ในขัน้ตอนน้ี เราสรุปภาพรวม
ดงัต่อไปน้ี โดยผลกระทบสทุธติ่อเศรษฐกจิเป็นลบ 

 ประการแรก ความเสยีหายทางกายภาพจากแผ่นดนิไหวครัง้น้ีมไีมม่าก และน่าจะมมีลูคา่จากการฟ้ืนฟูน้อยกวา่
เหตุการณ์น้ําท่วมใหญ่อยูม่าก ดงันัน้อุปสงคจ์งึเน้นไปทีก่ารปรบัปรุง (renovation) มากกวา่การก่อสรา้งใหม่ 
(reconstruction) และจาํกดัอยูท่ีอ่าคารคอนโดมเินียมเท่านัน้ ไม่รวมถงึบา้นแนวราบ (low-rise houses) การ
ปรบัปรุงสรา้งมลูคา่ทางเศรษฐกจิน้อยกวา่การก่อสรา้งใหม ่มเีหตุการณ์ถล่มเพยีงแหง่เดยีวคอือาคารของรฐับาลที่
อยูร่ะหวา่งการก่อสรา้ง 

 ประการทีส่อง เรามองวา่ผลกระทบสว่นใหญ่ตกอยูท่ีก่ลุ่มอสงัหารมิทรพัย ์ ซึง่เรามบีทวเิคราะหแ์ยกต่างหาก
เกีย่วกบัเรือ่งน้ี กลุ่มอสงัหารมิทรพัยไ์ดร้บัผลกระทบเชงิลบในสว่นของอุปสงคแ์ละราคาของคอนโดมเินียมใน
อนาคต, ความเสีย่งจากการล่าชา้ในการโอนกรรมสทิธิแ์ละการยกเลกิการซือ้, ความเสีย่งดา้นสภาพคล่องจากการ
ต่ออายุหุน้กูข้องบรษิทัพฒันาอสงัหารมิทรพัยบ์างแหง่ และความเสีย่งจากการขอสนิเชือ่โครงการหากบาง
โครงการมกีารยกเลกิการซือ้จาํนวนมากเกนิไป 

 ประการทีส่าม เราคาดวา่จะมผีลกระทบเชงิลบต่อกาํลงัซือ้ของประชาชน เน่ืองจากพวกเขาอาจใชจ้่ายในเรือ่งอื่นๆ 
น้อยลงเพือ่ประหยดัเงนิสาํหรบัการปรบัปรุงบา้น การเรยีกรอ้งคา่สนิไหมทดแทนจากประกนัน่าจะใชเ้วลา และ
ประชาชนอาจตอ้งซ่อมแซมบา้นของตนก่อนทีจ่ะยืน่คาํขอสนิไหมทดแทน นอกจากน้ีเรายงัคาดว่าจะมผีลกระทบ
ต่อความมัง่คัง่จากทัง้อุปสงคแ์ละราคาคอนโดมเินียม  

 ประการทีส่ี ่คาดวา่จะมผีลกระทบระยะสัน้ถงึระยะกลางต่อการท่องเทีย่ว เน่ืองจากนกัท่องเทีย่วทีม่คีวามอ่อนไหว
อาจตดัสนิใจไปทีอ่ื่นเพราะกลวัแผน่ดนิไหวในอนาคตและความเสยีหายของทรพัยส์นิโรงแรม 

 ประการสดุทา้ย เมือ่พจิารณาตามกลุ่มอุตสาหกรรม กลุ่มทีจ่ะไดร้บัประโยชน์คอืกลุ่มปรบัปรุงและตกแต่งบา้น 
และกลุ่มวสัดุก่อสรา้งจากความตอ้งการปรบัปรุงบา้นใหม ่ และกลุ่มนายหน้าประกนัจากความตอ้งการประกนัภยั
ในอนาคต ผลกระทบเชงิลบทีช่ดัเจน คอืกลุ่มอสงัหารมิทรพัย ์และประกนัภยั (ไมใ่ชน่ายหน้าประกนั) กลุ่มทีไ่ดร้บั
ผลกระทบเชงิลบเลก็น้อย ไดแ้ก่ ธนาคาร, สถาบนัการเงนิ และบรษิทัในอุตสาหกรรมอาหารบางแหง่ กลุ่มทีไ่มม่ี
ผลกระทบ ไดแ้ก่ พลงังาน, สาธารณูปโภค, โทรคมนาคม, โรงพยาบาล, นิคมอุตสาหกรรม อเิลก็ทรอนิกส ์และ
การสง่ออกอื่นๆ กลุ่มอื่นๆ มทีัง้ไดร้บัผลบวกและผลลบ 
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Ex 1: Sector Impact 

Sector Impact Comments 

กลุ่มอสงัหาริมทรพัย ์ Most Negative กลุ่มอสงัหารมิทรพัยไ์ดร้บัผลกระทบเชงิลบมากทีส่ดุจากแผ่นดนิไหว ผลกระทบมใีนหลายดา้น ไดแ้ก่ 1) ความเสยีหายทาง
กายภาพจากโครงการคอนโดมเินียมทีย่งัไมเ่สรจ็ ซึง่อาจตอ้งใชค้า่ใชจ่้ายในการซ่อมแซมเพิม่ขึน้, 2) ความเสยีหายทางกายภาพ
จากโครงการทีเ่สรจ็และขายแลว้ ซึง่อาจสรา้งผลเสยีต่อชื่อเสยีงของแบรนดค์อนโดมเินียมบางแบรนด,์ 3) ความตอ้งการ
คอนโดมเินียมทีล่ดลง, 4) ความเสีย่งจากการยกเลกิการจองและการล่าชา้ในการโอนกรรมสทิธิ,์ และ 5) ความเสีย่งทางดา้น
สภาพคล่องจากความยากลาํบากในการออกหุน้กูแ้ละการต่ออายุหุน้กู ้เนื่องจากความกลวัของประชาชน    
สถานการณ์นี้กําลงัลดทอนผลกระทบเชงิบวกจากการผอ่นคลายล่าสดุของธนาคารแหง่ประเทศไทยทีเ่กีย่วกบัอตัราสว่น LTV ที่
ปรบัขึน้เป็น 100% สาํหรบัอสงัหารมิทรพัยทุ์กประเภท   
ในเรือ่งของความเสยีหายทางกายภาพ จากการสงัเกตการณ์ในพืน้ทีจ่นถงึตอนนี้ พบวา่ไมม่คีวามเสยีหายต่อบา้นแนวราบ (low-
rise houses) พบความเสยีหายในระดบัต่างๆ ของหอ้งคอนโดมเินียมหลายแห่ง อยา่งไรกต็าม ความเสยีหายสว่นใหญ่เป็นการ
เสยีหายทางดา้นงานสถาปตัยกรรมมากกวา่ผลกระทบทีท่าํใหโ้ครงสรา้งอาคารเป็นอนัตราย   
โปรดดรูายละเอยีดเพิม่เตมิในบทวเิคราะหแ์ยกต่างหากเกีย่วกบักลุ่มอสงัหารมิทรพัย ์   

กลุ่มโรงแรม Negative ถงึแมจ้ะไมม่ผีลกระทบทางกายภาพทีรุ่นแรงต่อทรพัยส์นิโรงแรมของ MINT, CENTEL และ ERW แต่เราคาดวา่จะมผีลกระทบ
เชงิลบจากความตอ้งการท่องเทีย่วในระยะสัน้ถงึระยะกลางจากความกลวัแผน่ดนิไหวในอนาคต   
CENTEL และ ERW พบการยกเลกิการจองหอ้งพกัและการจองสถานทจีดังานบางสว่น ขณะที ่MINT ไมพ่บการยกเลกิใดๆ  

   

กลุ่มขนส่งทางอากาศ Negative ไมม่คีวามเสยีหายทางกายภาพต่อสนามบนิของ AOT ซึง่กลบัมาเปิดใหบ้รกิารหลงัจากการตรวจสอบความปลอดภยัในวนัเกดิ
แผน่ดนิไหวแลว้   
ไมม่คีวามเสยีหายทางกายภาพต่อเครือ่งบนิและสิง่อํานวยความสะดวกอื่นๆ ของ AAV และ BA โดยมผีลกระทบในระยะสัน้จาก
การล่าชา้ในการบนิ แต่ปจัจุบนัการดาํเนินการทัง้หมดกลบัสู่สภาวะปกตแิลว้   
อยา่งไรกต็าม เรากงัวลเกีย่วกบัผลกระทบต่อความตอ้งการท่องเทีย่วไทยในระยะสัน้ถงึระยะกลาง     

กลุ่มธนาคาร Slightly Negative ความกงัวล 1) คุณภาพของสนิทรพัยจ์ากสนิเชื่อทีเ่กีย่วกบัอสงัหารมิทรพัยแ์ละสนิเชื่อของ ITD, 2) ผลกระทบจากโครงการผอ่น
ผนัหนี้, และ 3) ความตอ้งการสนิเชื่อทีอ่ยูอ่าศยัทีล่ดลง ซึง่อาจหรอืไม่อาจถูกชดเชยดว้ยความตอ้งการสนิเชื่อเพือ่ปรบัปรุงบา้นที่
เพิม่ขึน้    
สนิเชื่อทีเ่กีย่วกบัอสงัหารมิทรพัยม์สีดัสว่นประมาณ 4% ของสนิเชื่อทัง้หมดในระบบ นอกจากนี้ยงัมคีวามเสีย่งจากบรษิทัที่
เผชญิกบัปญัหาการต่ออายุหุน้กูแ้ละการรไีฟแนนซ ์  
โครงการผอ่นผนัหนี้สาํหรบัลกูคา้ทีไ่ดร้บัผลกระทบอาจสง่ผลกระทบต่อระยะเวลาการชาํระเงนิกูแ้ละรายไดด้อกเบีย้ของธนาคาร 
แต่ช่วยลดความเสีย่งดา้นคุณภาพของสนิทรพัยไ์ด ้  
สว่นในกรณขีอง ITD, ธนาคารสว่นใหญ่ไดก้นัสาํรองสาํหรบัสนิเชื่อ ITD ในปี 2023 แลว้ เมือ่บรษิทัเผชญิปญัหาสภาพคล่อง    
ITD เป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งหลกัรว่มกบับรษิทัจนีของอาคารทีพ่งัถล่ม มลูคา่กวา่ 2.0 พนัลบ. โดยโครงการนี้มปีระกนัภยั
ครอบคลุม     

กลุ่มสถาบนัการเงิน Slightly Negative เรามองวา่ผลกระทบต่อกลุ่มธุรกจินี้มเีพยีงเลก็น้อย 
  

เราคาดวา่ไมม่ผีลกระทบต่อ MTC, SAWAD, SAK และ TIDLOR เนื่องจากมลีกูคา้กระจายอยูท่ัว่ประเทศและไม่ไดจ้าํกดัอยูแ่ค่
ในกรุงเทพฯ นอกจากนี้ เราเชื่อวา่กลุ่มผูท้ีไ่ดร้บัผลกระทบในคอนโดมเินียมไมใ่ช่กลุ่มลกูคา้หลกัของบรษิทัเหล่านี้   
BAM น่าจะไดร้บัผลกระทบเชงิลบเลก็น้อยจาก NPA คอนโดมเินียมทีไ่ดร้บัผลกระทบ ซึง่อาจทาํใหม้คีา่ใชจ่้ายในการปรบัปรุง
และความล่าชา้ในการขาย NPA อยา่งไรกต็าม เราคาดวา่สนิทรพัยท์ีไ่ดร้บัผลกระทบมสีดัสว่นเลก็น้อยเมือ่เทยีบกบัพอรต์
ทัง้หมดของบรษิทั    
ไมเ่หมอืนกบั BAM, JMT มสีดัสว่น NPL ทีม่หีลกัประกนัในระดบัจาํกดั แต่ยงัอาจไดร้บัผลกระทบต่อกระแสเงนิสดจากการเรยีก
เกบ็หนี้จากลกูคา้ทีไ่ดร้บัผลกระทบจากแผน่ดนิไหว    
KTC ในฐานะผูใ้หบ้รกิารบตัรเครดติและสนิเชื่อบุคคล อาจเผชญิกบัความเสีย่งดา้นคุณภาพสนิทรพัยท์ีเ่พิม่ขึน้จากการชาํระเงนิ
ล่าชา้หรอืการผดินดัชาํระหนี้ อยา่งไรกต็าม เราคาดวา่มาตรการบรรเทาผลกระทบของบรษิทัจะช่วยลดความเสีย่งดา้นคุณภาพ
สนิทรพัยไ์ด ้   

กลุ่มอาหาร Slight Negative ไมม่คีวามเสยีหายทางกายภาพต่อโรงงานของบรษิทัทีเ่ราทาํบทวเิคราะห ์ และการดาํเนินงานยงัคงเป็นปกต ิ มเีพยีง KCG ที่
หยุดการผลติชัว่คราวเป็นเวลาสองสามวนั แมว้า่จะไมม่คีวามเสยีหายเกดิขึน้กต็าม  

  

OSP (รายได ้17% จากเมยีนมา) ไมม่คีวามเสยีหายต่อโรงงาน แต่มคีวามเสีย่งจากอุปสงคท์ีอ่่อนแอลงเนื่องจากกําลงัซือ้ทีล่ดลง   
โรงงานของ CBG ในเมยีนมาทีอ่ยูร่ะหวา่งการทดสอบการผลติไมไ่ดร้บัความเสยีหาย โดยการสง่ออกของ CBG ไปยงัเมยีนมา
คดิเป็นเพยีง 6% ของยอดขายทัง้หมด   
แมว้า่ MEGA มรีายได ้25% จากเมยีนมาร ์แต่เราคาดวา่ผลกระทบจะจาํกดั เนื่องจากผลติภณัฑย์าและสนิคา้อุปโภคบรโิภคของ 
MEGA นัน้เป็นผลติภณัฑท์ีม่อุีปสงคไ์ม่ยดืหยุน่ MEGA ไมพ่บปญัหาทางกายภาพใดๆ ต่อธุรกจิในเมยีนมาร ์

 

Sources: Company data, Thanachart compilation 
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Fundamental Story 
 

Ex 1: Sector Impact (Con’t) 

Sector  Impact Comments 

กลุ่มพลงังาน Neutral ไมม่คีวามเสยีหายทางกายภาพต่อสนิทรพัยใ์นการดาํเนินงานของบรษิทัพลงังานและปิโตรเคมสีว่นใหญ่ทีเ่ราทาํบทวเิคราะห ์
การดาํเนินงานยงัคงดาํเนินไปตามปกตโิดยไมม่กีารหยุดชะงกั   
PTTEP มกีารดาํเนินงานในเมยีนมาร ์โดยการดาํเนินงานยงัคงดาํเนินไปตามปกตแิละมกีารจดัหาก๊าซอยา่งต่อเนื่อง    

กลุ่มสาธารณูปโภค Neutral ไมม่คีวามเสยีหายทางกายภาพต่อโรงไฟฟ้าของบรษิทัทีเ่ราทาํบทวเิคราะห ์   
ไมม่ทีรพัยส์นิโรงไฟฟ้าในเมยีนมาร ์โครงการพลงังานน้ําในลาวไมไ่ดร้บัผลกระทบ    

กลุ่มอิเลก็ทรอนิกส ์ Neutral ไมม่คีวามเสยีหายทางกายภาพต่อโรงงานและผลติภณัฑส์ว่นใหญ่เป็นสนิคา้สง่ออก    

กลุ่มโทรคมนาคม Neutral ไมม่คีวามเสยีหายทางกายภาพทีส่าํคญัต่อโครงสรา้งพืน้ฐานเครอืขา่ยโทรคมนาคมและการดาํเนินงานยงัคงดาํเนินไปตามปกต ิ
ยกเวน้การตดิขดัของการรบัสง่ขอ้มลูบางสว่นในช่วงพคีของเหตุการณ์   
อาจมแีนวทางเยยีวยาใหแ้ก่ลกูคา้ แต่เราไมค่าดว่าแนวทางดงักล่าวจะมผีลกระทบอยา่งมนียัสาํคญัต่อผลการดาํเนินงานของ
บรษิทัโทรคมนาคม    

กลุ่มโรงพยาบาล Neutral ไมม่ทีรพัยส์นิเสยีหายและโรงพยาบาลทัง้หมดเปิดใหบ้รกิารตามปกต ิ เราไมค่าดวา่แผน่ดนิไหวจะส่งผลกระทบต่อผูป้ว่ยทัง้ชาว
ไทยและชาวต่างชาต ิ  
โรงพยาบาล Aryu International ของ THG ในเมยีนมารไ์ม่มทีรพัยส์นิเสยีหายและยงัคงเปิดใหบ้รกิาร     

กลุ่มนิคมอตุสาหกรรม Neutral เราคาดวา่แผน่ดนิไหวจะไมส่ง่ผลกระทบต่อแนวโน้มการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในประเทศไทย ซึง่ไมไ่ดต้ัง้อยูใ่นจุด
ศนูยก์ลางของแผน่ดนิไหว และไมไ่ดต้ัง้อยูใ่นพืน้ทีท่ีม่คีวามเสีย่งสงูทีจ่ะเป็นศนูยก์ลางการเกดิแผน่ดนิไหว   
ไมม่ผีลกระทบต่อโรงไฟฟ้าซึง่เป็นสว่นหนึ่งของรายไดข้องบรษิทันิคมอุตสาหกรรม    

กลุ่มรบัเหมาก่อสร้าง Neutral มเีพยีง ITD เท่านัน้ทีเ่ผชญิความเสีย่งในฐานะผูร้บัเหมาหลกัในการซ่อมแซมอาคารทีถ่ล่ม และมปีญัหาสภาพคล่องทางการเงนิ
อยูแ่ลว้ก่อนเกดิแผน่ดนิไหว   
CK ยนืยนัวา่โครงการหลกัของบรษิทั ไดแ้ก่ โครงการรถไฟฟ้าสายสมีว่งใต ้ โครงการรถไฟฟ้าสายสสีม้ตะวนัตก และโรงไฟฟ้า
พลงัน้ําหลวงพระบาง ไมไ่ดร้บัความเสยีหายรา้ยแรงแต่อย่างใด สว่นคนงานทัง้หมดปลอดภยัด ี สว่นโครงการรถไฟทางคูส่าย
เด่นชยั-เชยีงของ ไดร้บัความเสยีหายบางสว่น ซึง่ไดร้บัความคุม้ครองจากบรษิทัประกนัภยั    
STECON ยนืยนัโครงการต่างๆ ไมไ่ดร้บัความเสยีหายหนกั ทัง้โครงการบงึหนองบอน สายสชีมพ ู สายสเีหลอืง และไมม่ี
อุบตัเิหตุรา้ยแรงกบัคนงาน   
มคีวามเสีย่งทางออ้มทีค่วามตอ้งการคอนโดมเินียมจะลดลง แต่รายไดห้ลกัของบรษิทัจดทะเบยีนเหล่านี้สว่นใหญ่มาจาก
โครงการโครงสรา้งพืน้ฐาน    

กลุ่มขนส่งทางบก Neutral ไมม่คีวามเสยีหายต่อเสน้ทางเดนิรถไฟฟ้าและทางด่วน การหยุดใหบ้รกิารเกดิขึน้เฉพาะในวนัแผน่ดนิไหวเท่านัน้ เสน้ทางสว่น
ใหญ่กลบัมาใหบ้รกิารแลว้ ยกเวน้รถไฟฟ้าสายสชีมพขูอง BTS ทีย่งัปิดใหบ้รกิารเพือ่การตรวจสอบ   
เราไมค่าดวา่ปรมิาณการจราจรในอนาคตจะลดลง จงึไมม่ผีลกระทบต่อ BEM และ BTS    

กลุ่มส่ือนอกบ้าน  Neutral ทัง้ PLANB และ VGI ต่างไมม่คีวามเสยีหายทางกายภาพต่อทรพัยส์นิสือ่นอกบา้นและพนกังานทุกคนปลอดภยัด ี  
แมว้า่ความตอ้งการอสงัหารมิทรพัยท์ีล่ดลงอาจสง่ผลกระทบเชงิลบในอนาคต แต่รายไดจ้ากโฆษณาจากภาคอสงัหารมิทรพัยก์็
อยูใ่นระดบัตํ่าอยูแ่ลว้ และไมใ่ช่ผูส้รา้งรายไดห้ลกัในสือ่นอกบา้น    

กลุ่มค้าปลีก  Neutral 
(positive on 

home 
improvement) 

ในดา้นความตอ้งการ เราคาดวา่ความตอ้งการในการปรบัปรุงบา้นใหม ่ ดว้ย HMPRO (มสีดัสว่นลกูคา้เจา้ของคอนโดมเินียม 
และมยีอดขายจาํนวนมากในกรุงเทพฯ ที ่ 40% ของยอดขายรวม) จะไดร้บัประโยชน์มากกวา่ GLOBAL, DOHOME และ Thai 
Watsadu ของ CRC 

  
เราคาดวา่ผูค้า้ปลกีอื่นๆ จะไดร้บัผลกระทบเชงิลบจากอํานาจซือ้เพยีงเลก็น้อย เนื่องจากประชาชนทีไ่ดร้บัผลกระทบตอ้ง
ประหยดัเงนิมากขึน้สาํหรบัการปรบัปรุงรา้น (การเรยีกรอ้งคา่สนิไหมทดแทนจากประกนัอาจเกดิขึน้ในภายหลงั) CPALL น่าจะ
ไดร้บัผลกระทบน้อยทีส่ดุ เนื่องจากรา้น CVS เน้นขายอาหาร ผลติภณัฑส์าํหรบัใชใ้นชวีติประจาํวนัและสะดวกสบาย   
ทรพัยส์นิของบรษิทัสว่นใหญ่ไมไ่ดร้บัความเสยีหายทางกายภาพอยา่งมนียัสาํคญั รา้นคา้หลายแห่งปิดใหบ้รกิารในช่วงบ่ายของ
วนัแผน่ดนิไหว แต่ปจัจุบนัทุกแหง่เปิดใหบ้รกิารตามปกตแิลว้ ยกเวน้อาคารสาํนกังานของ CPN 6 แหง่จากทัง้หมด 10 แหง่ที่
ปิดเพือ่การตรวจสอบ    

กลุ่มนายหน้าประกนัภยั  Positive คาดวา่แผน่ดนิไหวจะทาํใหค้วามตอ้งการประกนัทีอ่ยูอ่าศยัเพิม่ขึน้ โดยอตัราการเจาะตลาดยงัตํ่าทีน้่อยกวา่ 30%   
อตัราคา่คอมมชิชัน่ของประกนัภยัทีอ่ยูอ่าศยัสงูถงึ 30% เมือ่เทยีบกบัประกนัภยัรถยนตท์ี ่18%   
TQM เป็นผูนํ้าตลาด ขณะที ่TIDLOR และ SAWAD ยงัมรีายไดอ้ยา่งมากจากการขายประกนัวนิาศภยัอกีดว้ย 

 

Sources: Company data, Thanachart compilation  
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนั
ราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่น
เอกสารฉบบัน้ี ไม่วา่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be 
reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their 
investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be 
aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 
 

Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผู้
ออกและเสนอขาย Derivative Warrants  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.97% ในบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน)  TCAP ยงัเป็นผูถ้อืหุน้ 100% ในบรษิทั Thanachart SPV1 
Co. Ltd โดย TCAP และ Thanachart SPV1 Co. Ltd ถอืหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มใน บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 60 
หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) 
โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.42 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั 
(มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยั
ของ TNS” 
หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จาํกดั (มหาชน)  Euroasia Total 
Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นกัลงทุนควรศกึษา
รายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักล่าวกอ่นตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั เมอืงไทยแคปปิตอลจ จาํกดั (มหาชน) (MTC) ครัง้ที ่1/2568 ชุดที ่1-
3 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571, 2573, 2575  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั ศรสีวสัดิ ์แคปปิตอล 1969 จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2568 ชุดที ่1-3 
ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2570-72  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั กลัฟ์ เอน็เนอรจ์ ีดเีวลลอปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (GULF) ครัง้ที ่
1/2568 ชุดที ่ 1 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 

 

 

  


