
 

ขอมูลในเอกสารฉบับนี ้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชื่อถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลักทรัพย เอเซยี พลัส ไมสามารถทีจ่ะยนืยันหรอืรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวา
ประการใด ๆ บทวิเคราะหในเอกสารนี ้ จัดทาํขึ้นโดยอางอิงหลักเกณฑทางวชิาการเกี่ยวกบัหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซือ้หรือขายหลักทรัพยใด ๆ การ
ตัดสินใจซือ้หรือขายหลักทรัพยใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารนีห้รือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวจิารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือ
พันธะผกูพันใด ๆ กับ บมจ. หลักทรัพย เอเซยี พลัส ไมวากรณีใด 
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   วันจันทรที่ 5 มีนาคม  พ.ศ. 2555 

SET เริ่มแพง Current PER ใกล้ 14 เท่า แนะปรับพอร์ต ขายทํากําไร หุ้นทีเกิน Fair Value/เหลอื 
upside น้อย และเลือกซื้อหุ้นที่มียังมี upside สูงเกิน 10% QH(FV@B2.1) MINT(FVก่อนXD@17) 
DTAC(FV@B82.6) เป็นหุ้น Laggards  

 

 

ภาพ SET ราย 5 นาที ณ เวลา 12.30 น.                                                                                                     ท่ีมา : Bloomberg, ฝายวิจัย ASP 
สํารวจตลาด :   

■ SET Index  ปรับลด 2.43 จุด  ปดเที่ยงที่  1,162.72  จุด ดวยปริมาณการซื้อขายอลงัการงานสราง 1.18  หมื่นลานบาท  

■ MINT หุนดีที่ถูกลืม ชวงกอนหนานี้สภาวะการทองเที่ยวในประเทศโดนเรื่องลบสารพัดเรื่อง กดดันราคาแกวงตัวลําบากมานานแสนนาน 
หลายคนอาจเขาใจไปวา MINT เนนทําธุรกิจโรงแรม แตจริงๆแลวสัดสวนที่เปนตัวรายไดมากที่สุดของบริษัทกลับเปนในสวนของอาหารและ
คาปลีก 53.2%  ของรายไดทั้งหมด สัดสวนรายไดจากธุรกิจโรงแรม+สปา+รับบริหารโรงแรม เทากบั 33.5% ทั้งหมด และธุรกิจอื่นๆเชน 
อสังหาฯ 11% ถือไดวาบริษัทมีการกระจายรายไดที่ดีระดับหนึ่ง และการที่หุนถูกกดันดวยปญหาทองเที่ยวก็ดูไมคอยจะสมเหตุผลเทาไหร  
มองวาราคาปจจุบันอยูในระดับตํ่ากวามูลคาที่เหมาะสมพอสมควร จดุเดนของ MINT ที่นาสนใจจนทําใหตองเริ่มสะสม คือมีปจจยัเรงรออยู
ในอนาคตเพียบ ไมวาจะเปน กําไรไตรมาส 1Q55 ที่นาจะสดใสตามการฟนตัวของอตุสาหกรรมทองเที่ยว ธุรกิจอาหารและรับจางผลิต
จําหนายสินคากก็ลับมาสรางรายไดเต็มที่  การรับรูรายไดจากการโรงแรม Oaks และ Time Share ของ Anantara Vacation Club ที่มี
ยอดขายโตวันโตคืน และยงัมีรับรูรายไดจากการโอนคอนโด St.Regis  เพ่ิมเขามาอกี ทั้งหมดนี้จะดันใหกําไรของ MINT ในงวดไตรมาส 
1Q55 โตไมมีนอยกวา 800 ลานบาท ทั้งปมีสทิธิ์ทํากําไรถึง 2.7 พันลานบาท นี่ยงัไมนับเร่ืองของการบันทึกกลับของคาเผือ่ดอยคาสินทรัพย 
ซึ่งจะไดรับชดเชยจากการประกันภัย 238 ลานบาท คาดวาจะมีความคืบหนาในครึ่งปนี้ ก็จะเปนปจจัยเรงราคาชั้นดีอีกปจจัยหนึ่ง สําหรับ
มุมมองตอราคาในระยะยาว ตองบอกวาหุนตัวนี้สดุยอดมาก โดยเฉพาะแผนขยายธรุกิจในป 5 ปขางหนาไมวาจะเปนเรื่องของจํานวน
โรงแรมที่จะเพิ่มขึน้อีกเทาตัวจาก 75 แหงเปน 140 แหง และแผนขยายสาขารานอาหารเพิ่มจาก 1.2 พันสาขาเปน 2.7 พันสาขา นอกจากนี้
พัฒนาธุรกิจที่ใหมารจิ้นสูง เชนโครงการสถานพักผอนแบบปนสวนเวลา (Time Share) และโครงการที่พักอาศัย (Residence) ประเมนิ
มูลคาพ้ืนฐานป 2555 กอน XD 17 บาท และหลัง XD 15.30 บาท เทียบกับราคาปจจบุันแลว Upside มโหฬารกวา 33% แนะนําซือ้   

กลยุทธการลงทุน : 

■ เนนสลับกลุมลงทนุขายของแพงและซื้อของถูก Upside เพียบ  QH, MINT, DTAC   

■ S50H12 : ระดับ Basis เปน Premium กวา 4.42 จุดสูงกวาระดับทฤษฎี 0.05 จุด  ถือวาหนา Short นาสนใจ อยางไรก็ตามดัชนียังอยูใน
ทิศทางขาขึ้นชัดเจน การเขา Short ควรตองเนนไปในเชิง Trading ระยะสั้นภายในวัน และเนนตัดขาดทนุใหไว  

เซียมซียามบาย :  

■ เซียมซีภาคเชาออก TCAP, DTAC, SVI หุนดีมีชาติตระกูลที่ยัง Laggards แนะวาซื้อ+ถอืไว ไมนานก็เปนกําไร   

STRATEGIC MOVE
ปรับหมากกลยุทธ ภาคบาย


