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01fiy na:iA2IAUAILNGO BuIKan
Ua:iouldoinuoavisulasunisili
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sareulu Q2 JrusudaaiBoNIWuEUVU
nyKavnisunianuiasnisindaidu
gudidoduidoususiAvndiuul MR
NIsATUSSNOUIGOUSUIIANG:=AD
aosav lay PMI aiunis9vviufunia
nisdaalazuonnianisdaafuiqou
SuoiAUKaGoaviUoLn 41.6 na: 42.9 Tu
vou=i PMI Giunisuaaduaiiazusnis
funiAnIsuaana:uonNIANIsuanaa
avlun 44.6 11a: 44.8 oyIsAau Ns
s:a0toauna1odvoylus:aunina
IAuvAULatgavounision
adUtuIBuvididoldou
IVUIYURGIUL
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muwa\loonﬂul'mwu\nanuou X
mnmsugﬁol'anﬁ"uuun / Aulasuansniil
nuv.vuaoniUvulvvivds:=au 1.75%

39YNSUASUS:ITUIINISTINYUVOYNISUAaduUATiazusnisTudud1vuvidogutuiasuaEisn nav:liiduns:nuaoKov
TéouniuTanuInUn 1tiovoIns:auauAIAVAAYVOUIUTUOLTUs=Guav (Days sales of inventory 06N 20 3u) na:
As:oAUANIaaYNoTandvaaavotdoiliovkaunmisunianuiasnisiadaidugud nvl aniunmisnidunisyaaiinud
TauuSuGaavUTUTasUIER 2 KAUNISIWSS:UIaVOUIBOTASALOUAAUINVU HAIISWIUEAIISINAULAIRWAUTAO W
una if"uv:eiuuauoncimdo\lTUtTul-iouTzs'qUn'nuTanm'mfiuoﬁuuonmnﬁ N12:Guasa1uqunu (supply disruption) A
diounalwav MadesidousoyussinIN1:RuIWovoulanIaTus:GuKiv

IASUYNolnY

nisavoonfultinuslduiGulavuvianUuouoniAsSUINlanAGsUIsT VIUzN3IuNsSUASAIaNUY.2:USUVUQoNITuUluuy
ds:zQu 1.75% tudulasuiansnvouii

yaAidvooniGoususiauKadadoilioviDuidoun 3 awNss:aotovovauavAlan Ns:nsauwImisgS1wIIUIGoU
Suo1AU 2565 iyaAidvoon 21.7 Wuaiuaoaa$ Kado 14.6% YoY na:KingnauiAininuaidiovAutniunaznouel
Kadon 12.5% TaunisauoonKaGaTuKawaUAIQOaTIKNSSY 01N waantuAlAilb (-35.3%) Jawaadn (-32.1%) IASOV
AoUWoInoSHa:aUNst (-24.2%) snwud gunstiia:douus:nou (-17.1%) douduAiinuasikads 01l ¥IuwasT
(-47.7%) gaontunudiuzrav (-12.4%) na=vio (-4.1%) awwuaaradvoonwudiKadofunnaalakan unlayodyu
5 (-24.2%) Ju (-20.8%) tUUU (-13.7%) aHNWyTsU (-4.9%) nazaHss (-3.9%) dLsSunisduoonnull 2565 iyanl
sou 287.1 Wuaiuaoaai$ vuiwdd 5.5% Ifvunul 2564 NyanA 272.0 Wuaiuaoaals vuwdd 17.4%

JrururunisavoonvovdinudounoavtvidsaviasuidganivvouUnouainnissaoovovouavAnolan auAoy
3aNAJY2alFASUININANOY H'é\lUs:|nmjﬁﬁﬁn_;ﬁmsm|UuuTuu1umS|Guﬁ|\7u\loq|v'\"ionouqumm\7\loﬁ=og:?us=6u
gy na:dviinuslivoieusuvuaoniDuodvdoltioviulusuedudalinisidduTunisusinanaznisavnuy

GUIBY viusAliASousnonssumAmsuaavodlananoutvasudounoltiovoinduotiulaukads tilay

akSg nazylsTou uonont NMAdvoondviuBunudeduaudug Niduvodinalunisvuiudd oIn
INUUINAIYANTOIRYUAUUSINARINVYOUY 3JunsuAsSUs:ITUsIMsavoonvoulinutul 2566
orv1aulaoInUnoumisvianios TauA10319:vu1uaas1d 0.5% Idovoinduwoiilody

uana1n (i) NaTanduidnowdounisFuAfunauauA19 10U 18U 01KAs (i) N1siUa
Us:InAvouduo1osuunIsavoonauAinuiuutusiunisusuavu oin wald

da ng1du ngnvvnazniy uonont MANIsuaavoudIuinyounauw
GuiunisawuNan1a319:39uUsSINUIUKIAOVIQaUNIU Bu:
gouKyuNIsuaana:n1savoonfunauninuaTuvAUFUATVU
naoINdU
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muwa\loonﬂul'mwu\uanuou X
mnmsugﬁol'am'jzsuun / Aulasuansniil
nuv.vuaoniUvulvvivds:=au 1.75%

NUV.EVETUTUINUIaoNITYIVOLHTUBIYVIVU 9INA2IWMAYIARUIWOGIUQUAVA N1SUSIBUATUINSSUNISUTYUIWNISIIU (NUY.)
fudui 25 unsiA udlonduAusuvuaoniUuuTuuy 0.25% gs:au 1.50% Tauus:iduiFsugnolnudnusTiuWudado
iovoinniAnovinuana:n1susinamAlonsuByiasunsvavdoitiovonnmisitaus:inAlia:nisnauuvoulinriovinyodu
vruzinisavoonauAiidnusltivs:aoaviulil ndo:wWudsfull 2567 aunisvuiudavoviAsugnolaniA1as1vdiugadiaa
full 2566 nouv:USUGVUTUUKUN dudasiiiuiwonsTuinusTivaaay TaulisynaGURLIWOAIUQUNIUNYOUARAATYAL
s1mwawUna:auATnAAtUANUSUaaay N63as1INUIWoWUZUTuNsyastus:GugviiaziinWIAUIIWUTU9INIISYNQGU
NUIWOAIUQUAVAMIUNISWUCOVOVIFASUINAD

59uNSUASAIaNUY. 9:VUQoNIDuUTuUIWdN 0.25% Tunisus:suASUKUNES:au 1.75% niwluaulasuia 172566 nazo:ad
Sasraonituldnaoasaviikdovoull 2566 1ioueINnA1a313asINUIWONITUY:NaUIVAdNSoUIUKUILA 1 -3% TaTuBauASY
Kauvoudl waon (i) gwunaviuUnou BusiAEuAITNAATUANSTaNWYAUVUYINUaNS:NUVOvaYASIBYIASUCIIGTasUTE
2/2565 (i) Ma:n1ss=invounianisuaalanndounaty Taviawi:od WBVKaUININMAMSWaavovIunauuidadtunis
3nASy naz: (i) minuy. 92:GA2IWAYIAUINVUAUSASINUIWOWUIIU IIAESVGUSIAURALNITUKIY21INNISWUGIVOVIASUTIND
TnuRguius1zuwa:TuN2 Gy INUans:nuvoYNIsavoonnKadatugavUawURdIULA 11azIUSTUUNISB:a0IVOVIASUIND
TannousAuiluuINANvANSagaTuniinIA na:n19:n1sivundudovu Null SvliilalomandasiaoniUuuluuiuoloviuvu
gyn31 1.75% TaTull Kinns1d91wauduAina:usnisvovduisudainuaa dugavondomisiiulanmuiAsugiolaniaziny
QUOTPESWIISYNAAUGDINUIWOTKIWUVUO U WIGUYSATY

voyalwuIau

39UNSVAS: https://www.krungsri.com/th/research/home
diva: krungsri.research@Krungsri.com
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mmnsuvno'[nuﬂuWuna

iNonv uno\llnu::Wu-a\looan

nafy

Jsumianisuiifisugnoinuidu 3.6% 91n 2.8%

QS.WWIU IKaouunilasy KoKUN

UNIASUZAIAOQS USUNHKANNSWY

InvsauiIAuAns 91na (VKIGU)
(Dr. Pipat Luengnaruemitchai,
Chief Economist, KKP Research,
Kiatnakin Phatra Securities Public
Company Limited) nai291nANT
IASUINITNUTUDU J9:0A2IUKSY
Wud291InNIAROVINYD Na:nisida
Us:inFAvouduni§onsinaia ndan
A uKUVIDuNIsSWUdaiuNaIuwWIY
Ifisygnolan An1TouoddoItioy
Guncdnnas ouriTknisWudiovou
IASUINVTUUUD9TUNDGY

novinuoWu-guoonwu

NIsSAIaNISNUA1davoundvnNuNIs
INus:zK3WUszINA (IMF) BTRIGus
IFAsUINolann1avo=szaoadavoin
Unou naskawifAsygnovulalkouio
n:nu|§'iuu|\71ajn1o:|nsu<_7ﬁonqnou
ndasulukIRNuIWondvoTus:au
av mfrEsuinisnavivaiuason
counauUTYUIYNISINUGBIYWYY
IAisSUIN9 TauIASUIRING:a0d29:
ns:nhununANiIsavoonvovinulay
lawTugovuAsSuUIIsN

"tor1avnisavoonvouinusuiou
InSoudnsKanvoviAsugnaTnulu
VouaouURduu naadtiikusisoy
UawURdIuLT NAguooniSUKadD
nazgnuslius:zaodadoiliov dou

KUJU19INgUAGY 1az9INYaA
laAyvounisdvoonius:u: 5 UKAY
nisavooninulanazgagugalunas
ulANas aududvuinie=iGulalu
s:Augvdoluluna:RiAsugnolan
g=aoa2av lauvA1asNIsavooniul
Gio:KadoouwliouTuasuliisn nou
2:USUG2GVUTUGIVASUKaUVOUU
IJ0IASUTAYIUNAULIWUGD na:
nisdvoonnuUe:=Giaau 1.8% 1o
INYuNuUNoU" as.Wwcud nald

nuli KKP Research Tdusumla
nIstunasiaulavoviAsugnolinuiu
Ulon 2.8% 10U 3.6% Tauidlsvdy
INNIAROVIRYIAMAYWUGD na:
nisidaus:inAISon3RAIavoYIU
rTRJusutinnioviRuatultio:TU

Iazs=Gu 25 auAU 9INIGUARAIQ
nIstild 19 ajwuAu ouvlsnalu
G2uN1sNs:9NAaVouNIANOVIRYD
Tnuna:KoulgoununTwoIKbou
AUNIANISUAOY:NTRIDIWYUJUI

SUK3aKSoUWNIAIASUINIINIGUN
TasSuoitiavalayasyoiNnNIswudioi

TUNWSIUAIFUIASUIRIRGOY
Gaawutuldiann

1. MISBzadAIVOIFASUIND
Tano=u1tiviSoNazsulisy
nATKU na=ns:=nu

IFiSUINIINY

ouls

KIATNAKIN
PHATRA

2. NuIWolannaRuIwoTnuRdy
oylus:QuavaIISnNaAUUIES=Qu
undldisoiwuvia na:

3. N1sIUQIUJOJVOUIUD:SU

suaaosanvuKsolu saufunvaduy

IAUvoInnIss=uravoulA3aRITL
AWNSOUOUVAN UoNNTUT Suidu
URUs:INATNuiiNIsIAonausuone
IWUG1IUSANS:NUCOIASUIND
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USuvuaoniBuRudiniazivug
HKavynuy.Usuaoniuy 0.25%

sulnisnsviny uKdgaqiiaanAINN
Nnay IsvUsSuaoasSuiiondIuNINTY
IAISUINY NYoYUSUVUSAs100nITY
NugnuuAauIduAdyly aRANTY
nisusSuvuaoniTuuluuiy Tayusu
VuaoniJuRunswyoy 0.10%coU
QoNITYINUAS1LTHNU USUVU 0.15%-
0.20%ti0U wsSouusSuvuaonITuIu
dinavga 0.25%col IWoduIasy
N1SOONIWOAS A IVITUAYNIINIS
Nu Goa 1 nw.d

UNYUYV ASORIG NSSUNIS
doamistHy sutnamisnsviny U
I0u31 IWoTRaoanaouAUNISAATU:
nssuNIsUlyuwNISiuU (NU.) BUa
UsuvudasiaoniGuuluuiy 0.25%
naIanyoyusuvudasiaoniUy
uTuuyodvdollioy Adoaniov
AUNUSTUUNISWUGIVOUIASUIND
naziiuIWovouus:INAUU SU1IA1S
Fudnowdndudouusuvusasi
aoniJy IWoTRa:AouRANIWIAsT
aoniduTuus:InA Ha:dununsiiu
Tus:uURIWUEWU TauTawoistun
o4IWSOUADU llazTKAdIud1ATUNU
nIsQiiaddinivu naznauiusizuy
AswIdduTinauuiuna Gnis:Ki
gy 11a:00UlKICONTISEATINSOVBW
AUSuauVu TauiduTuuwusudasn
aoniTunuuaouidurouTUoty
IKUY=aU IWOTKIDa1aNAIUSUGD lia:
AUUaAUUNISVYIUAIVOUIASUTND
oy WilIanysNIwW

suIMIsUs:NIAUSUVUSas100nITY
INudIn 0.05%-0.25% cioU 1Wo
dulasunisoou asivaouluAy
nNIsiNUfus:u:v19 TRJdININU
IswldawuvuluN1o:NAIASOUGW
guvu nazusudasiaoniJudiHsu
anA1s1wIKnisud (MLR) 1Wuvu
0.20% cioU 10u 6.35% cioU USu
SasiaoniTuRuNdHSUaNATISIY
THOUBUG Usz1nnavINuIGnIAuUtuG
(MOR) IWuVu 0.15% cioU 10u
6.87% cioU lla:usuvudasiaonity
INuNs1wuoy (MRR) 0.10% coU
10u 6.87%coU GuadundsSun 1
NUNWUS 2566 10udulu

vl surnisdukdaqnasoviKao
anAINNNau Tavlaw:ndunidsiy
TalidoandovAuA1AsoVEWASY

vu TRTGSuuans:nulovnaa wsou
auuauutHinaN1IsISYUSUa20u1y
doilioy sovSunisivavudiuniy
IAISUYN? 91NUY9YADIUNINIYUSOU
AU IWUANYUNIWNISHVUVU IWONIS
IGuTaodgnvvinsunazgvdu dau
JIASNISAIIWEIYIKAONUUIAWI:
nau IWoTRanATasSuAoIUE)
IKAoNuUasJYLallatNuNaIvn lla:
UIASNISEIYIKAOWIAUIWO
nAKGoYWIVEU dIKSU
anAUs:inn
uAAalla:

anA1ssAon
fasuuans:

NUYIN3NOAIASYYN? druIASoV
jon1unisiNuAKaInKa1w Avaa
Sasiaoniby aaAwan1sBIs:HU
IIUU Step Up WndssiuQuiiazsis:
IaW1:Q0NITY VUIIS:Y19a181S:HU
IUAyUUSINNKU 9yRUAKUUISyU
(Revolving Loan) 10uaviiufiuu
Unikuas:y:z1oal (Term Loan)
USuusulasvasiukl 1azn1siwu
aniwnaov I0udu Taun1sWwastun
anANdazswiOuTUaKANINTUARN
sulIMISNIKUQ TaysuIAIS:IauUd
lusNWNIsUSuusulAsyasuKil A
IKUIaUNUAINAINISDIUNISTEIS:
HUNa:A2WIAYIVOUANAT
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aln
IGoURUVUDUB:a119 U99unaauiyoyAsy
HU:SOIUHKIaYNUKU - asidiskil

FAUYJIAS1tKIFASUINoNaznaynsnaln

(TISCO ESU) 1cioudoduauvaanarugy
oy BuaraRUNWUG20HWSQISITUBIY
IGouRdiuuIdazRouUNWIASuUgRoN

avuluuininas na:yaAa (Valuation)
AvVuunwy mMikaalaiiTonausuvu
J1fia TuvruzAaniwaaouninusTiu
nauuiaaavtiuiduloduiduvd1Atuno:
naauaalafuss:y:V KU lluzUnavnu
soduHo:aunuluRuNa:as1asHUIdo

s1MoYTUS:AUAIKUI:EW

UWAUAS Us:nouda HOKUN
AUY3IAS1ERIFSUZNOlIA:
naynsnaln (Mr. Komsorn
Prakobphol, Head of Economic
Strategy Unit, TISCO Economic
Strategy Unit : TISCO ESU) 1UaQ
I0U21 FAUYIIASItKIFASUZNYllatna
ynshalfivovs1na1aRURAWUG0L Y
soai$afugavidoundiuuidaziou
NWIFISUZNPRGVUTULINIAD Na:yan
Ru (Valuation) AVuunwuriifRaana
GTon1ausuvu (Upside) 91fa Tuvou:
Aanwaaovnidnusliuniuuiaaay
GuidubeduiduvdrAtuno=-naduaaia
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s:Jas:dunisavnunazosns:aifoldo
0a10RUUSUGDIWUVUNIASOIUKD:
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S:QUAIKUN:ED

"FUYJIAS1IEKIFASUINYIIaznaynsSnaln
UoU31 aaraRuvVudontlasnail
ovo1nyan1 (Valuation) vovaalaiu
UooUuunAoUVWIWIIGA:ROUA2IUAA

] b
e

K3uvouniwiFAsugnonavuluunnas
Tauasti S&P500 Tavuulinsans:=Gu
P/E Us:=u1tu 18 i1 dutividunsouuu
vousaunisinsadviicl 2558 -2562"
UNYAUASNAaID

uon9Inl aniwaaoviiddoudiAnuiu
misKuuaaavutugouiduuguGinu
TUunauwiaaavius:=y=vavku1 lauAa
91sUNAISNAEKS T4 (Fed) 9:1QUKUN
aavuravuqaluaaoanvlid Buo:riiiR
aniwanaovlanaaavysio 1 aiualu
aoaal$aksvd TuvtuzAsulnIsnaly
yTsU (ECB) AISwaavuiavuqadoy
misiIsunAuivudaombudinuaouln
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fudouvousuinisnawwldu A1Q37
BoJ 9:W91SDUNVYUIUNSOU KSouNIian
Yield curve control Tulasuia 2 Gv
2:32yaaAWINITUTUNISIINSNIGY

aalawusuas lazganiykinsgani
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