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กกาารรเเล่ืล่ืออนนชําชํารระะเเงิงินนเเพื่พื่ออโโออนนท่ีท่ีดิดินน  บบบบสส..  ชชววยยรัรักกษษาาสสภภาาพพคคลลอองง
แแตตก็ก็สสะะททออนนกกาารรชชะะลลออตัตัววออยยาางงตตออเเนื่นื่อองงขขอองงยยออดดขขาายยโโคครรงงกกาารร
จจาากกปปรระะเเด็ด็นนกกาารรเเล่ืล่ืออนนชําชํารระะเเงิงินนเเพ่ืพ่ืออโโออนนกกรรรรมมสิสิททธิ์ธิ์ ท่ีท่ีดิดินนจจาากก  บบบบสส..  ใในนโโคครรงงกกาารรเเศศรรษษฐฐสิสิริริ  ปปญญญญาา--รราามม
อิอินนททรราา  จําจํานนววนน  220033  ลลาานนบบาาททออออกกไไปปอีอีกก  11  ปป  จจาากกกํากําหหนนดดเเริ่ริ่มมผผออนนชําชํารระะงงววดดแแรรกกใในนเเดืดืออนนมิมิถุถุนนาายยนน4477
ออออกกไไปปเเปปนนเเริ่ริ่มมเเดืดืออนนมิมิถุถุนนาายยนน4488  เเน่ืน่ือองงจจาากกตตลลาาดดออสัสังงหหาาฯฯใในนปปจจจุจุบับันนยัยังงไไมมเเอ้ือ้ืออตตออกกาารรพัพัฒฒนนาาท่ีท่ีดิดินนใในน
โโคครรงงกกาารรท่ีท่ีรรววมมทุทุนนกักับบบบบบสส..  ไไดดเเต็ต็มมพ้ืพ้ืนนท่ีท่ีท้ัท้ังงหหมมดด  ซ่ึซ่ึงงกกาารรเเล่ืล่ืออนนกกาารรชําชํารระะเเงิงินนคครั้รั้งงน้ีน้ีจจะะสสงงผผลลดีดีใในนแแงงขขอองง
คคววาามมคคลลอองงตัตัววททาางงดดาานนกกาารรเเงิงินนแแลละะกกาารรบบริริหหาารรโโคครรงงกกาารรขขอองงบบริริษัษัทท  ออยยาางงไไรรก็ก็ตตาามม  CCNNSS  เเห็ห็นนววาากกาารรเเจจรรจจาา
เเล่ืล่ืออนนชําชํารระะเเงิงินนคคาาท่ีท่ีคครั้รั้งงน้ีน้ี  นนาาเเปปนนสัสัญญญญาานนท่ีท่ีเเริ่ริ่มมบบงงชี้ชี้ถึถึงงกกาารรชชะะลลออตัตัววออยยาางงตตออเเน่ืน่ือองงขขอองงจจาากกยยออดดขขาายยใในน
โโคครรงงกกาารรตตาางงๆๆ  ขขอองงบบริริษัษัทท  ใในนขขณณะะท่ีท่ีตตนนทุทุนนแแลละะคคาาใใชชจจาายยตตาางง  ๆๆ  ยัยังงคคงงเเพ่ิพ่ิมมสูสูงงข้ึข้ึนนออยยาางงตตออเเน่ืน่ือองง  ซ่ึซ่ึงงจจะะกกออ
ใใหหเเกิกิดดกกาารรคคววาามมกักังงววลลท่ีท่ีเเพ่ิพ่ิมมข้ึข้ึนนตตออสสถถาานนะะกกาารรเเงิงินนแแลละะคคววาามมคคลลอองงตัตัววดดาานนกกรระะแแสสเเงิงินนสสดดขขอองงบบริริษัษัททไไดดใในน
ออนนาาคคตต  ดัดังงน้ัน้ันน  CCNNSS  ยัยังงคคงงใใหหนํ้านํ้าหหนันักกกกาารรลลงงทุทุนนใในนหุหุนน  SSIIRRII  ต่ําต่ํากกววาาตตลลาาดด  โโดดยยคคาาดดกํากําไไรรสุสุททธิธิปป  4477  ท่ีท่ี  668811
ลลาานนบบาาทท  แแลละะปป  4488  ท่ีท่ี  669966  ลลาานนบบาาทท  แแลละะปปรระะเเมิมินนรราาคคาาพ้ืพ้ืนนฐฐาานนปป  4488  ออยูยู ท่ีท่ี  55..1133  บบาาทท//หุหุนน  แแนนะะนํานํา
‘‘RREEDDUUCCEE’’
∏ รายละเอียดโครงการเศรษฐสิร ิรามอินทรา: ในชวงกลางป 46 ที่ผานมา SIRI ไดทาํสัญญากับ บบส. ที่จะ

รวมทุนในการพัฒนาโครงการบนที่ดินเดิมของ N-PARK ในทาํเลรามอินทรา มูลคาที่ดินรวมจาํนวน 467
ลานบาท แบงเปนที่ดิน 3 แปลง เพื่อพัฒนาโครงการบานเดี่ยว รายละเอียดดังน้ี
1) โครงการเศรษฐสิริ 1 – มูลคาที่ดินรวม 271 ลานบาท (ชาํระเงินมัดจาํแลว 68 ลานบาท) ปจจุบันยัง

ไมเริ่มดาํเนินการพัฒนาที่ดินและโครงการ
2) โครงการเศรษฐสิริ 2 – มูลคาที่ดินรวม 67 ลานบาท (ชาํระเงินลวงหนาแลว 17 ลานบาท) ใชที่ดิน

เปลารวม 30 ไร เพื่อทาํโครงการบานเดี่ยวจาํนวน 110 ยูนิต มูลคาโครงการรวม 540 ลานบาท
ปจจุบันเพิ่งเริ่มปรับในสวนฐานที่ดิน แตยังไมเริ่มพัฒนากอสรางในตัวโครงการ

3) โครงการเศรษฐสิริ 3 – มูลคาที่ดินรวม 130 ลานบาท (ชาํระเงินลวงหนาแลว 33 ลานบาท) ใชที่ดิน
รวม 55 ไร ทาํเปนบานเดี่ยวจาํนวน 143 ยูนิต มูลคาโครงการรวม 893 ลานบาท ปจจุบันความคืบ
หนาการกอสรางอยูที ่90%

∏∏  เง่ือนไขการรวมทุนและการชําระเงินคาท่ีดินตอ บบส. : สาํหรับเงื่อนไขในการรวมทุนกับ บบส. แบงเปน
2 เงื่อนไขหลัก ดังน้ี
1) สัญญาแบบ CONSORTIUM สําหรับโครงการเศรษฐสิริ2 และ 3 – โดย SIRI ไดชําระคาท่ีดินในสวน

ของเงินลวงหนาแลวจาํนวน 17 ลานบาท และ 33 ลานบาท ตามลาํดับ โดยเงินสวนคางคาที่ดินที
เหลือสําหรับที่ 2 แปลงนี SIRI จะตองจายคืนพรอมดอกเบ้ียให บบส. ตามมูลคาของแปลงหรือจาํนวน
ยูนิตที่โอนตามจริงในแตละชวงไปจนถึงวันสิ้นสุดสัญญา โดยระยะเวลาการชาํระสาํหรับเศรษฐสิริ 2
และเศรษฐสิร ิ3 อยูท่ี 38 เดือน และ 24 เดือนตามลาํดับ ดังน้ัน เทากับวาในสวนของบานทียั่งขายไม
ได ความรับผิดชอบของ SIRI จะถูกจาํกัดอยูเพียงคากอสรางที่ลงทุนไปแลว แตจะไมตองชาํระเงินคาที่
ดินและโอนกรรมสิทธิ์ในสวนที่ยังไมชาํระ หากยังไมสามารถขายบานและรับรูรายไดจากโครงการทั้ง
สองโครงการน้ี  (ยังขายบานไมได ก็ยังไมตองชาํระสวนที่คางคาที่ดิน)

2) สัญญาแบบจะซ้ือจะขาย สําหรับโครงการเศรษฐสิริ1 – โดย SIRI ไดชาํระเงินลวงหนาคาดินสาํหรับ
โครงการน้ีแลวจาํนวน 68 ลานบาท ซึ่งตามเงื่อนไขเดิมที่ตกลงไวในป 46 สวนท่ีคงคางอีก 203 ลาน
บาท จะตองถูกชาํระพรอมดอกเบ้ียภายในเดือนธันวาคม 49 โดยแบงการผอนชาํระเงินตนเปน 4 งวด
ๆ ละ 50.76 ลานบาท โดยจะตองเริ่มชาํระงวดแรกในเดือนมิถุนายน 47 ที่ผานมา สวนดอกเบ้ียผอน
ชําระเปนงวด ๆ พรอมเงินตนและการโอนกรรมสิทธิ์ที่ดินจะโอนเปนสวน ๆ ตามที่กาํหนดไวในสัญญา
และความแตกตางของสัญญาจะซื้อจะขายคือ SIRI จะตองถูกผูกมัดความรับผิดชอบในการชาํระคาที่ดิน
ที่คงคางไวทั้งหมด 203 ลานบาท ไมวาจะพัฒนาหรือไมพัฒนาโครงการ (ขายไดไมได ยังไงก็ตองจาย)

∏ ยอดขายโครงการเศรษฐสิร ิ3 มูลคา 893 ลานบาท คืบหนาเพียง 28% ยังไมเปนไปตามเปา: โครงการ
แรกที่ SIRI เริ่มพัฒนาหลังการรวมมือกับ บบส. คือโครงการเศรษฐสิร3ิ มูลคาโครงการรวม 893 ลานบาท
ซึ่งเปนโครงการบานเดี่ยว จาํนวน 143 ยูนิต ราคาเฉลี่ย 5-7 ลานบาท ซึ่งในชวงปที่ผานมา ปรากฏวายอด
ขายจากโครงการน้ี ไมประสบความสําเร็จเทาท่ีควร ประกอบกับแรงกดดันจากภาวะการชะลอตัวของธุรกิจ
อสังหาฯ และอาํนาจการซื้อที่ลดลงตามแนวโนมขาข้ึนของราคาวัสดุกอสราง ราคานํ้ามัน และอัตราดอกเบ้ีย
สงผลใหยอดขายโครงการเศรษฐสิร3ิ ไมเปนไปตามเปาที่บริษัทตั้งไวเดิม  
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2545 49 0.10 -132% 32.57 0.49 143 1178% 11.12 0.00 0%
2546 580 0.66 547% 5.03 0.73 724 406% 5.92 0.15 5%

2547F 681 0.46 -30% 7.14 0.64 1,096 51% 2.07 0.14 5%
2548F 696 0.47 2% 6.98 0.59 1,332 22% 1.99 0.14 5%
2549F 708 0.48 2% 6.86 0.55 1,167 -12% 2.37 0.14 5%
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ขขออเเล่ืล่ืออนนกกาารรชําชํารระะเเงิงินนเเพ่ืพ่ืออโโออนน
กกรรรรมมสิสิททธิ์ธิ์ ท่ีท่ีดิดินนใในนโโคครรงงกกาารรเเศศรรษษฐฐ
สิสิริริ11  ออออกกไไปปอีอีกก  11  ปป  โโดดยยตตอองงจจาายย

คคาาปปรัรับบดดออกกเเบ้ีบ้ียย  66..55%%

จากการชะลอตัวของยอดขายโครงการเศรษฐสิร3ิ ที่กลาวมาขางตน สงผลให SIRI ตัดสินใจขอเจรจาเลื่อนการ
เริ่มผอนชาํระเงินเพื่อโอนกรรมสิทธิ์คาที่ดินกับ บบส. ในสวนของเงินคงคางคาที่ดินจาํนวน 203 ลานบาท ออก
ไปอีก 1 ป จากเงื่อนไขเดิมที่ตองแบงจาย 4 งวด ๆ ละ 50.76 ลานบาท ที่ตองเริ่มจายงวดแรกให บบส. ใน
เดือนมิถุนายน 47 – ธันวาคม 48 เปลี่ยนเปนเริ่มจายงวดแรกในเดือนมิถุนายน 48 ไปจนงวดสุดทายในเดือน
ธันวาคม 49 โดย SIRI จะตองจายคาปรับดอกเบี้ยสาํหรับการปรับกําหนดการชาํระหนี้ในชวง 1 ปขางหนาใน
อัตราดอกเบี้ย 6.5% ตอป จนกระทั่งเริ่มชาํระเงินงวดแรกในเดือนมิถุนายน 48

ผผลลปปรระะโโยยชชนนจจาากกกกาารรขขออเเล่ืล่ืออนนชําชํารระะ
เเงิงินนคคาาท่ีท่ีดิดินน  จจะะชชววยยรัรักกษษาาสสภภาาพพ

คคลลอองงททาางงกกาารรเเงิงินน

การขอเลื่อนการชาํระเงินเพื่อโอนกรมสิทธที่ดินกับ บบส. ของ SIRI ในคร้ังน้ี จะสงผลดีในแงบวกกับฐานะการ
เงินของบริษัท โดยจะเปนการรักษาสภาพคลองทางเงินและกระแสเงินสด และยังเปนการลดแรงกดดันในการ
ตองทาํเรงเปดและพัฒนาโครงการในเฟสสุดทาย คือ เศรษฐสิริ 1 ซึ่งมีมูลคาที่ดินและโครงการในจาํนวนสูง ซึ่ง
จะเปนการลดความเสียงดานธุรกิจและการเงิน หากเปดพัฒนาแลวยอดขายยังคงไมเปนไปตามที่ตั้งใจไว

คคววาามมเเสี่สี่ยยงงสูสูงงสุสุดดหหาากกไไมมมีมีกกาารรพัพัฒฒ
นนาาเเศศรรษษฐฐสิสิริริ  11  คืคืออ  เเงิงินนคคงงคคาางงคคาาท่ีท่ี

ดิดินนอีอีกก  220033  ลลาานนบบาาทท

สาํหรับในกรณีที่ภาวะตลาดอสังหาฯยังไมดีข้ึน และ SIRI ตัดสินใจไมพัฒนาโครงการในเศรษฐสิร ิ1 ซึ่งเปนโครง
การใหญที่สุดใน 3 โครงการที่รวมมือกับ บบส. ในคร้ังน้ี ความเสี่ยงสูงสุดคือ SIRI จะตองรับผิดชอบจายคืน
เฉพาะคาที่ดินที่คางอยูอีก 203 ลานบาทและคืนที่ให บบส. ไป แตหากมีการพัฒนาโครงการเปนสวน ๆ และ
ขายไมได SIRI ก็จะขาดทุนในสวนของคาที่ดินและคากอสรางเฉพาะในสวนที่พัฒนาไปแลวเทานั้น

ออยยาางงไไรรก็ก็ตตาามม  กกาารรขขออเเล่ืล่ืออนนชําชํารระะเเงิงินน
คคาาท่ีท่ีดิดินน  เเปปนนสัสัญญญญาานนบบงงชี้ชี้ขขอองงกกาารร
ชชะะลลออตัตัววออยยาางงตตออเเน่ืน่ือองงขขอองงยยออดดขขาายย

ใในนปปจจจุจุบับันน

อยางไรก็ตาม CNS เห็นวา การขอเลื่อนชาํระเงินคาที่ดินกับ บบส. ครั้งนี ้ แมวาจะมีสวนดีในแงของการรักษา
ความคลองตัวทางการเงินที่ดีขึ้น แตก็เปนสัญญานบงชี้ใหเห็นถึงแนวโนมการชะลอตัวของยอดขายทั้งจากโครง
การเศรษฐสิร3ิ และโครงการอื่น ๆ ของบริษัท ซึ่งหาก SIRI ยังไมสามารถเรงยอดขายของบริษัทใหเร็วข้ึน เพื่อ
เรงการรับรูรายไดและกระแสเงินสดเขาบริษัทใหเร็วข้ึน อาจกอใหเกิดความกังวลตอสถานะการเงินและสภาพ
คลองดานกระแสเงินสดของบริษัทวาจะตองถูกกระทบอยางตอเนื่องไมมากก็นอย ซึ่งหากเปนไปตามนั้น ก็จะ
เปนตัวกดดันทาํใหบริษัทจาํเปนตองใชกลยุทธตัดราคาขาย และโปรโมชั่นที่แรงมากขึ้น เพื่อเรงระบายสินคา
ออกเพื่อใหไดรายไดและเงินสดเขามาแกปญหาที่อาจจะเกิดขึ้นไดในอนาคต

ปปจจจุจุบับันน  SSIIRRII  มีมีโโคครรงงกกาารรใในนมืมืออ  1199
โโคครรงงกกาารร  มูมูลลคคาารรววมม  2233,,112233  ลลาานน

บบาาทท

ปจจุบัน SIRI มีโครงการในมือ 19 โครงการ มูลคารวม 23,123 ลานบาท และมียอดขายที่ยังไมไดรับรูเปนราย
ไดจาํนวน 8,147 ลานบาท สาํหรับป 48 SIRI มีแผนจะเปดโครงการเพิ่มอีก 13 โครงการ โดยจะเนนโครงการ
บานเดี่ยวเปนหลัก โดยจะเปนโครงการคอนโดเพียง 2-3 โครงการเทานั้น ซึ่ง CNS คาดวา SIRI จะตองเผชิญ
กับปญหาการขายสินคาที่ยากข้ึนจากภาวะการแขงขันที่รุนแรงข้ึนในตลาดและดีแมนดที่เริ่มชะลอตัวลงในบาง
ทาํเล

โโคครรงงกกาารรบบาานนเเดี่ดี่ยยววสสววนนใใหหญญยัยังงไไมม
สสาามมาารรถถสสรราางงยยออดดขขาายยใในนอัอัตตรราาท่ีท่ีนนาา

พพออใใจจ

สาํหรับโครงการบานเดี่ยว อ่ืน ๆ สวนใหญยังไมสามารถสรางยอดขายในอัตราที่นาพอใจ (ยกเวนโครงการบาน
นาราสิร–ิ สาทรวงแหวน และบานสราญสิร-ิคลอง2 ที่มียอดขายเกิน 50%) โดยสวนใหญมียอดขายในระดับต่าํ
กวา 30% ของมูลคาโครงการ สาํหรับโครงการในสวนของ PLUS ทิศทางการขายยังคงเปนไปในทางเดียวกัน
คือโครงการคอนโดมิเนียมจะมียอดขายในระดับสูงแตยังไมสามารถรับรูรายไดเต็มที่ ในขณะทีย่อดขายโครงการ
บานหรือเทาวนเฮาสจะคอนขางเติบโตชากวา

กกาารรรัรับบรูรูรราายยไไดดโโคครรงงกกาารรคคออนนโโดดมิมิ
เเนีนียยมมยัยังงคคงงมีมีแแนนววโโนนมมชชะะลลออตัตัววออออกก

ไไปป

เน่ืองจากผลกระทบกฎสิ่งแวดลอมหรือ ‘EIA’ ในชวงที่กลางป 47 ทาํใหการกอสรางโครงการคอนโดมิเนียมของ
SIRI ตองลาชาออกไปประมาณ 3-4 เดือน โดยโครงการคอนโดมิเนียมที่ไดรับผลกระทบม ี6 โครงการ คือ สิริ
สุขุมวิท24 สิริสุขุมวิท10 สิริสีลม สิริเธอรตี้วัน สิริเรสสิเดนท และบานแสนเพลินหัวหิน รวมมูลคาโครงการทั้ง
หมด 5,336 ลานบาท ซึ่งจะสงผลใหการรับรูรายไดจากโครงการคอนโดของบริษัทลาชาออกไปตามลาํดับ

คคาาดด  GGRROOSSSS  MMAARRGGIINN  ลลดดลลงงสูสูรระะดัดับบ
3311..22%%  ใในนปป  4477  แแลละะ  2288..33%%  ใในนปป

4488

จากตนทุนการกอสรางที่สูงข้ึนจากการใชวัสดุที่มีคุณภาพสูงเพื่อรักษาภาพพจนโครงการพรีเมียมของบริษัท 
CNS คาดวาอัตรากาํไรข้ันตนของ SIRI จะมีแนวโนมลดลงอยางตอเนือง โดยคาด GROSS MARGIN ในป 47
เปน 31.2% และในป 48 เปน 28.3% ในขณะที่คาใชจายสงเสริมการขายทะยานขึ้นเพื่อเรงและยนเวลาในการ
ตัดสินใจซื้อของลูกคาใหมากที่สุด โดยการเพิ่มกลยุทธสงเสริมการขายเชน ของแถมหรือสวนลดที่จูงใจ รวมถึง
การเสนอแคมเปญใหอยูฟร ี 1-2 ปสาํหรับบานเดียวบางโครงการ สงผลให SG&A ของบริษัทเพิมขึ้น 4-6%
เปนอยางต่าํ

CCNNSS  ปปรระะมมาาณณกกาารรกํากําไไรรสุสุททธิธิปป  4477
แแลละะปป  4488  ท่ีท่ี  668811  ลลาานนบบาาทท  แแลละะ

669966  ลลาานนบบาาทท  ตตาามมลําลําดัดับบ

CNS คาดแนวโนมการรับรูรายไดและความสามารถในการทาํกําไรชะลอตัวอยางตอเนื่อง โดยคาดรายไดของ
SIRI ในป 47 อยูที 7,781 ลานบาท อัตรากําไรข้ันตนท ี 31.2% และมีกาํไรสุทธิที 681 ลานบาท สาํหรับป
48 คาดรายไดอยูที ่ 10,061 ลานบาท อัตรากาํไรขั้นตน 28.3% และมีกาํไรสุทธ ิ696 ลานบาท ตามลาํดับ

FFAAIIRR  VVAALLUUEE  ปป  4488  ออยูยู ท่ีท่ี  55..1133
บบาาทท//หุหุนน  คําคําแแนนะะนํานํา  ‘‘RREEDDUUCCEE’’

CNS ประเมินราคาพื้นฐานของ SIRI ในป 48 อยูที่ 5.13 บาท/หุน ยังคงแนะนาํ ‘REDUCE’
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Non-Finance
Sector หมายถึง กลุมอุตสาหกรรมท่ีบริษัทจดัอยู  Net Profit หมายถึง  กําไรสุทธิ (ลานบาท)
Sector Rating หมายถึง การใหนํ้าหนกัการลงทุนของกลุมอุตสาหกรรม แบงเปน 3 ระดับ  EPS หมายถึง  กําไรสุทธิตอหุน (บาท)
Overweight หมายถึง ใหน้าํหนกัการลงทุนของกลุมอุตสาหกรรมระดับสูงกวาคาเฉลียของกลุม  EPS Growth หมายถึง  อัตราการขยายตัวของกําไรตอหุน (%)
Neutral หมายถึง ใหนําหนักการลงทุนของกลุมอุตสาหกรรมระดับเทากับคาเฉลียของกลุม  PER หมายถึง  ราคาหุนปจจุบัน / กําไรสุทธิตอหุน (เทา)
Underweight หมายถึง ใหนําหนักการลงทุนของกลุมอุตสาหกรรมระดับตาํกวาคาเฉลียของกลุม  P/BV หมายถึง  ราคาหุนปจจุบัน / มูลคาทางบัญชีตอหุน (เทา)
Stock Rating หมายถึง การใหน้าํหนกัการลงทุนของบรษัิท แบงเปน 5 ระดับ(ดูตารางดานลาง)  EBITDA หมายถึง  กําไรกอนหักดอกเบ้ีย ภาษี คาเส่ือมราคา และ คาตัดจําหนาย (บาท)
Current หมายถึง การใหนํ้าหนกัการลงทุนของบริษัท ณ ปจจุบัน EBITDA  Growth หมายถึง อัตราการขยายตัวของ กําไรกอนหักดอกเบีย ภาษี คาเสือมราคา และ คาตัดจําหนาย (%)
Previous หมายถึง การใหนํ้าหนกัการลงทุนของบริษัท กอนหนานี้  EV / EBITDA หมายถึง  มูลคากิจการ / กําไรกอนหักดอกเบ้ีย ภาษี คาเส่ือมราคา และ คาตัดจําหนาย (เทา)
Market Price หมายถึง ราคาหุน ณ ปจจุบัน  DPS หมายถึง  เงินปนผลตอหุน (บาท)
Fair Price หมายถึง ราคาท่ีเหมาะสมตามปจจัยพ้ืนฐาน  Dividend Yield หมายถึง  อัตราผลตอบแทนของเงินปนผล (%)

Financial Institution
Sector หมายถึง กลุมอุตสาหกรรมท่ีบริษัทจดัอยู  Net Profit หมายถึง  กําไรสุทธิ (ลานบาท)
Sector Rating หมายถึง การใหนํ้าหนกัการลงทุนของกลุมอุตสาหกรรม แบงเปน 3 ระดับ  EPS หมายถึง  กําไรสุทธิตอหุน (บาท)
Overweight หมายถึง ใหนําหนักการลงทุนของกลุมอุตสาหกรรมระดับสูงกวาคาเฉลียของกลุม  EPS Growth หมายถึง  อัตราการขยายตัวของกําไรตอหุน (%)
Neutral หมายถึง ใหนําหนักการลงทุนของกลุมอุตสาหกรรมระดับเทากับคาเฉลียของกลุม  PER หมายถึง  ราคาหุนปจจุบัน / กําไรสุทธิตอหุน (เทา)
Underweight หมายถึง ใหนําหนักการลงทุนของกลุมอุตสาหกรรมระดับตํากวาคาเฉลียของกลุม  P/BV หมายถึง  ราคาหุนปจจุบัน / มูลคาทางบัญชีตอหุน (เทา)
Stock Rating หมายถึง การใหนําหนักการลงทุนของบริษัท แบงเปน 5 ระดับ(ดูตารางดานลาง)  BIS Ratio หมายถึง  อัตราสวนเงินกองทุนตอสินทรัพยเส่ียง (%)
Current หมายถึง การใหนํ้าหนกัการลงทุนของบริษัท ณ ปจจุบัน  NPLs/Loans หมายถึง  หนีท่ี้ไมกอใหเกิดรายไดตอสินเช่ือรวม (%)
Previous หมายถึง การใหนํ้าหนกัการลงทุนของบริษัท กอนหนานี้  ROE หมายถึง  อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (%)
Market Price หมายถึง ราคาหุน ณ ปจจุบัน  DPS หมายถึง  เงินปนผลตอหุน (บาท)
Fair Price หมายถึง ราคาท่ีเหมาะสมตามปจจัยพ้ืนฐาน  Dividend Yield หมายถึง  อัตราผลตอบแทนของเงินปนผล (%)

Strong Buy หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวขึ้นดีกวาตลาดฯ 15% หรือมากกวา ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Buy  หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวขึ้นดีกวาตลาดฯ 5% ถึง 15% ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Hold หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวขึ้นดีกวาตลาดฯ ไมเกิน 5% หรือปรับตัวลงต่ํากวาตลาดฯ ไมเกิน 5% ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Reduce  หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวลงต่ํากวาตลาดฯ 5% ถึง 15% ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Sell หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวลงต่ํากวาตลาดฯ 15% หรือมากกวา ภายในระยะเวลา 6 เดือน

เอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย  พัฒนสิน จํากดั (มหาชน) ("บริษัท")  ขอมูลที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้จัดทําโดยอาศัยขอมูลท่ีจัดหามาจากแหลงที่เชื่อหรือควรเชื่อวามีความนาเชื่อถือ และ/หรือถูกตอง อยางไรก็ตาม บริษัทไมยืนยัน และไมรับรองถึงความครบถวนสมบูรณหรือถูกตองของขอมูลดงักลาว  และไมไดประกันราคาหรือผลตอบแทนของหลักทรัพยที่ปรากฏขางตน   แมวาขอมูลดังกลาวจะปรากฏขอความท่ีอาจเปนหรืออาจตีความวาเปนเชนนั้นได  บริษัท จึงไมรับผิดชอบตอการนําเอาขอมูล ขอความ ความเห็น และหรือบทสรุปท่ีปรากฏในเอกสารฉบับนี้ไปใชไมวากรณีใดๆ บริษัท รวมท้ังบริษัทท่ีเก่ียวของ ลูกคา ผูบริหารและพนกังานของบริษัทตางๆ  อาจจะทําการลงทุนใน หรือซื้อ หรือขายหลักทรัพยที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ไดทุกเวลา ขอมูลและความเห็นท่ีปรากฏอยูในเอกสารฉบับนี ้มิไดประสงคจะช้ีชวน เสนอแนะ หรือจูงใจใหลงทุนใน หรือซื้อ หรือขายหลักทรัพยที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี ้และขอมูลอาจมีการแกไขเพ่ิมเตมิเปล่ียนแปลงโดยมิตองแจงใหทราบลวงหนา   ผูลงทุนควรใชดุลยพินิจอยางรอบคอบในการลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพยบริษัทสงวนลิขสิทธ์ิในขอมูลท่ีปรากฏในเอกสารนี ้หามมิใหผูใดใชประโยชน ทําซ้ํา ดัดแปลง นําออกแสดง ทําใหปรากฏ หรือเผยแพรตอสาธารณชน ไมวาดวยประการใด ๆ ซึ่งขอมูลในเอกสารนี ้ไมวาทั้งหมดหรือบางสวนเวนแตไดรับอนุญาตเปนหนังสือจากบริษัทเปนการลวงหนา การกลาว คัด หรืออางอิง ขอมูลบางสวนตามสมควรในเอกสารนี้ ไมวาในบทความ บทวิเคราะห บทวิจัย หรือในเอกสาร หรือการสื่อสารอื่นใดจะตองกระทําโดยถูกตอง และไมเปนการกอใหเกิดการเขาใจผิดหรือความเสียหายแกบริษัท ตองรับรูถึงความเปนเจาของลขิสิทธ์ิในขอมูลของบริษัท และตองอางองิถึงฉบับท่ีและวันท่ีในเอกสารฉบับนีข้องบริษัทโดยชัดแจงการลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพยยอมมีความเสี่ยง   ทานควรทําความเขาใจอยางถองแทตอลกัษณะของหลกัทรัพยแตละประเภท และควรศึกษาขอมูลของบริษัทท่ีออกหลกัทรัพยและขอมูลอ่ืนใดท่ีเก่ียวของกอนการตัดสินใจลงทุนในหรือซือ้หรือขายหลักทรัพย00


