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8 มีนาคม 2555
สัดสวนการลงทุน : หุน 50% เงินสด 50%

จัดทําโดย : ณาศิส ประเสริฐสกุล (ตอ 2944)

 

หุนตามปจจัยพ้ืนฐานวันนี้ 
NBC �ถือ� target ป 55 ที่ 6.00 บาท 
AGE �ซื้อ� target ป 55 ที่ 7.00 บาท 
STEC �ซื้อ� target ป 55 ที่ 15.40 บาท 
IVL �ซื้อ� target ป 55 ที่ 46.00 บาท 

 
 
 

คําแนะนําในทางเทคนิควันน้ี  
แนวโนมทางเทคนิคของ SET Index 
ถาดัชนีต่ํากวา 1155 จุด เปนสัญญาขายระยะส้ัน รอดูแนวรับ 
1130 จุด ถาดัชนียืนเหนือ 1160 จุด กลับมาซ้ือเก็งกําไร แต
โอกาสเกิดยากกวา 
หุน 1-2 วัน ซื้อขายกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
THCOM 14.00 15.00 13.90 
MAKRO 314.00 330.00 312.00 
TTW 5.75 6.10 5.70 
หุน 5 วัน รอซื้อแนวรับ 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
PTT 348.00 357.00 347.00 
BBL 170, 168 176.00 169.50 
BANPU 626, 620 646.00 618.00 
หุนติดดาว ! ซื้อขายกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
HMPRO 12.30 13.50 12.20 
BJC 35.50 38.00 35.00 
SET50 Futures 
S50H12 แนะนํา ปดท่ีถือ long แลวดูเง่ือนไข  
เง่ือนไขการลงทุน : ถา S50H12 > 820 = เปด long กรณีท่ี 
S50H12 < 805 = เปด short 
Gold Futures 
GFJ12 แนะนํา wait and see รอดูการแกวงตัว

ในกรอบ 24,800-25,200 บาท  
เง่ือนไขการลงทุน : ถา GFJ12 > 25,200 = trading long กรณี
ท่ี GFJ12 < 24,800 = trading short มีแนวตาน 25,500 บาท 
และแนวรับ 24,500 บาท 
SPOT GOLD เปนแนวโนมแกวงตัวทางลงในกรอบ 

1,690-1,725 ดอลลาร 
เง่ือนไขการลงทุน : ถา GOLD > 1,725 = เปนแนวโนมขาข้ึน 
กรณีท่ี GOLD < 1,690 = เปนแนวโนมขาลง 
 

" แมวาเรายังคงยืนยันความเปราะบางของ SET ในราย Weekly โดยมีบริเวณ 1,150 จุดเปนจุดตัด
สินใจ (ยืนไดลุนเหวี่ยงข้ึน 1,185 จุดภายใน 20 มี.ค.55 แตตรงกันขามปดตํ่ากวาจะเปนการสง
สัญญาณการพักฐานในระยะสั้นๆในกรอบ 1,150-1,100 จุด) แตเรายังคงใหนํ้าหนักวาจะเปนเพียง
แคการลดความรอนแรงในระยะสั้นเทาน้ัน และแนวโนมขาข้ึนในระยะกลางของ SET ยังคงไมสิ้นสุด
ลง โดยท่ีเรายังคงเปาหมายใน มี.ค.-เม.ย.55 ไวท่ี 1,200 จุด และในป 55 ไวท่ี 1,264 จุด ดังน้ันการ
พักฐานลงของ SET ในชวง 1-2 สัปดาหน้ี เรามองวาเปนโอกาสในการเขาซ้ือเพื่อเลนรอบใหม เน่ือง
จาก หนึ่ง การท่ีจีนปรับลดเปาหมาย GDP Growth ป 55 ลงจาก 8% มาอยูท่ี 7.5% ตลาดไดรับรู
ไปแลววาเศรษฐกิจจีนจะเร่ิมขยายตัวในอัตราท่ีชะลอตัวลง สะทอนไดจากใน ม.ค.55 IMF ไดปรับ
คาดการณ GDP Growth ของจีนป 55 และ 56 ลง 0.8% และ 0.7% มาอยูท่ี 8.2% และ 8.8% ซ่ึง
จะลดลงจาก 9.2% ในป 54 สอง Surprises ในสวนของตัวเลขเศรษฐกิจโลกยังคงมีออกมาอยาง
ตอเน่ือง โดยเฉพาะจากสหรัฐท่ีลาสุดตัวเลขการจางงานภาคเอกชนเดือน ก.พ.55 เพิ่มข้ึน 2.16
แสนตําแหนง สูงกวาท่ี Consensus คาดไวท่ี 2.08 แสนตําแหนง สาม โอกาสท่ีกรีซจะไดรับเงินชวย
เหลือรอบท่ี 2 จาก Troika (IMF จะตัดสิน 13 มี.ค.55) เพิ่มสูงข้ึน หลังจากท่ีลาสุด IIF รายงานวา
เจาหน้ีเอกชนกรีซ 60% ตกลงเขารวมโครงการสวอปหน้ีแลว จากเปาของรัฐบาลกรีซท่ี 75% 

" เรามองวากระแสของ Foreign Fund Flow จะยังคงเปนปจจัยหนุนตลาดหนุนเอเชียตอไปได หลัง
ชัดเจนวาแนวโนมดอกเบี้ยขาลงของเอเชียไดสิ้นสุดลงแลว ทําใหสวนตางดอกเบี้ยโดยเฉลี่ยของเอ
เชียยังคงสูงกวาสหรัฐ และยุโรปพอสมควร  โดย Consensus ประเมินวาธนาคารกลางของเกาหลี
ใต, นิวซีแลนด, อินโดนีเซีย และมาเลเชียจะตัดสินใจคงดอกเบี้ยในการประชุมวันน้ี ขณะท่ีเฟดยืน
ยันวาจะคงดอกเบี้ยใกล 0% จนถึงป 57 และ Consensus คาดวาวันน้ี  ECB จะคงไวท่ี 1%  

" ในสวนของตลาดหุนไทยการท่ีปจจุบันสัดสวนยอดซ้ือสุทธิสะสม 12 เดือนของนักลงทุนตางชาติ
เทียบกับ Market Cap. ของตลาดหุนไทยอยูท่ี 0.73% ยังคงตํ่ากวาระดับ 1.24% ในชวงท่ี SET อยู
ท่ี 1,150 จุดในวันท่ี 1 ส.ค.54 ซ่ึงเปนระดับท่ีสูงท่ีสุดเปนอันดับท่ี 2 ในป  54 (อันดับท่ี 1 อยู ท่ี
1.30%) ทําใหเรามองวาตลาดหุนไทยยังคงไม Overbought ในเชิงของ Foreign Fund Flow และ
ประเมินวายังคงมีเม็ดเงินของตางชาติรอซ้ือในชวงท่ีเหลือของป 55 อีก 4.83 หม่ืนลานบาท  ขณะท่ี
กรณีไมคาดหวังเรายังคงประเมินวาสัญญาณการไหลออกของ Foreign Fund Flow จะเกิดข้ึน ก็ตอ
เม่ือตางชาติกลับมาขายสุทธิตอเน่ืองกันมากกวา 6.5 พันลานบาทเทาน้ัน  

กลยุทธการลงทุน 
" ในหุนระยะสั้น (1-2 สัปดาห) : แนะนําใช �ทยอยออนตัวซ้ือ� หุนกลุม Domestic Play ท่ียังคงมี

Upside Gain ไดแก KBANK, BBL, AMATA, STEC, HMPRO, SAT, RS, SAMART, THCOM,
TRUE, SVI, QH, LPN และ  RAIMON ขณะท่ีหุนเดนวันน้ีแนะนํา �เก็งกําไร� STEC และ TISCO 

" ในหุนระยะกลาง (1-3 เดือน) :  SET ปดไมตํ่ากวา 1,120 จุด ยังคงแนะนํา �ถือพอรต� หุนท่ี 50%
ของพอรต (BBL, AMATA, STEC, QH, HMPRO, TRUE, THCOM) 

หุนเดนวันนี ้ 
" STEC (+) : มีปจจัยบวกระยะสั้นจากท่ีคณะกรรมการการรถไฟแหงประเทศไทย ยืนยันใหสิทธิ์

กลุมกิจการรวมคา SU ซ่ึงประกอบดวย STEC และ UNIQ เปนผูรับเหมากอสรางสถานีรถไฟฟา
สายสีแดง (สัญญาท่ี 1) เพราะเปนผูเสนอราคาตํ่าสุดท่ี 3.1 หม่ืนลานบาท ตรงขามกับขาวท่ีออกมา
กอนหนาน้ีท่ีจะมีการใหผูยื่นซองประมูลอื่นๆเสนอราคาใหม นอกจากน้ี STEC ยังมีเงินปนผลท่ีนา
สนใจอีก 55 สตางค/หุน ผลตอบแทน 4% เราแนะนํา "ซ้ือเก็งกําไร" มูลคาเหมาะสม 15.40 บาท 

" TISCO (+) : เรามองวาราคาหุนคอนขาง Laggard เม่ือเทียบกับแนวโนมธุรกิจท่ีกลับฟนตัวเร็ว เรา
ประเมินวายอดขายรถยนตเดือน ม.ค.ท่ีเพิ่มข้ึน 38% MoM หลังจากนํ้าทวม และยังมีแนวโนมเพิ่ม
ข้ึนสูงจากการสงมอบรถยนตของคายตางๆ เราคาดวาสินเช่ือเชาซ้ือรถยนต Q1/55 ของ TISCO นา
จะกลับมาโดดเดน นอกจากน้ียังใหผลตอบแทนเงินปนผลถึง 6% (2.35 บาท/หุน) สูงสุดในกลุม
ธนาคารฯ แนะนํา "ซ้ือสะสม" มูลคาเหมาะสม 48.50 บาท 

พอรตหุนเลนรอบ 1 เดือน : สัดสวนการลงทุนในหุน 50% และเงินสด 50% 
" พอรตลงทุนความเส่ียงสูง (High Risk Portfolio) ไดแก SCC, IVL, ESSO, PTT, KBANK,

STEC และ STA โดยท่ีตั้งแตตนป 55 ใหผลตอบแทน +21.20% (SET +12.47%) 
� พอรตลงทุนความเส่ียงต่ํ า (Defensive Portfolio) ไดแก TUF, BGH, ADVANC, HEMRAJ,

CPALL, AH และ LPN โดยท่ีตั้งแตตนป 55 ใหผลตอบแทน +12.91% (SET +12.47%) 

KKS View: �SET แคแกวงตัวเพื่อชะลอความรอนแรงส้ันๆเทานั้น โดยที่ระยะกลางยังมองเปนขาขึ้น และออนตัวลงมาเปนโอกาสซื้อ� 

รอเขาสะสม Domestic Play เมื่อ SET ออนตัว (อยาไลซื้อหุน) 
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ตลาดหุนสหรัฐและยุโรปปดบวก 
ราคาน้ํามัน ทองคํา และคาระวางเรือปดบวก  

 
 
 

ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
ปจจัยตางประเทศ (+) ตลาดหุนสหรัฐ (8 มี.ค.) ปดบวก จากภาคเอกชนของสหรัฐมีการจางงานเพ่ิมขึ้นเกินคาดในเดือก.พ. และ เฟด

รายงานวายอดการกูยืมเงินของผูบริโภคปรับตัวสูงขึ้นในเดือนม.ค. และตลาดยังไดแรงหนุนตอการทําขอตกลง
ปรับโครงสรางหน้ีของกรีซ สงผลใหดัชนีดาวโจนสปดตลาดท่ีระดับ 12,837.33 จุด บวก 78.18 จุด (-+0.61%) 

 (+) ตลาดหุนยุโรป (8 มี.ค.) ปดบวกในกรอบ 0.06-0.40% โดยไดแรงหนุนจากการเดินหนาของหุนกลุมธนาคาร ใน
ขณะท่ีนักลงทุนยังคงระมัดระวังกอนถึงกําหนดเสนตายขอตกลงสว็อปหนี้กรีซ นอกจากน้ี รายงานการจางงาน
ภาคเอกชนของสหรัฐยังเปนแรงหนุนตลาด 

 (0) ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐ (8 มี.ค.) 
ยอดขอรับสวัสดิการวางงาน ติดตามกระทรวงแรงงานสหรัฐเปดเผยจํานวนผูขอรับสวัสดิการวางงานราย
สัปดาห สิ้นสุดสัปดาหท่ี 3 มี.ค.55 

 (0) ประชุม ECB-BOE (8 มี.ค.)  
ติดตามการประชุมนโยบายการเงิน ธ.กลางยุโรป (ECB) ซึ่งปจจุบันอัตราดอกเบี้ยทรงตัวท่ีระดับ 1% และการ
ประชุมนโยบายการเงิน ธ.กลางอังกฤษ (BOE) ซึ่งปจจุบันอัตราดอกเบ้ียทรงตัวท่ีระดับ 0.5% 

ตลาดสินคาโภคภัณฑ  (+) ราคาทองคําตลาดนิวยอรค (7 มี.ค.) ปดบวกจากรายงานวา FED กําลังพิจารณาโครงการซื้อพันธบัตรประเภท
ใหมและนักลงทุนมีมุมมองบวกตอการปรับโครงสรางหน้ีของกรีซ สงผลใหราคาทองคําตลาด Comex สงมอบ
เดือน เม.ย. ปดตลาด 1,683.90 ดอลลาร/ออนซ บวก 11.80 ดอลลาร 

 (+) ราคาน้ํามันตลาดนิวยอรคและลอนดอน (7 มี.ค.) ปดบวกจากตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐท่ีแข็งแกรงและนักลงทุนมี
มุมมองบวกตอการปรับโครงสรางหน้ีของกรีซ สงผลใหราคานํ้ามันดิบตลาด Nymex ปดตลาด 106.16 ดอลลาร/
บารเรล บวก 1.46 ดอลลาร (+1.39%) และราคานํ้ามันดิบ Brent ปดตลาด 124.12 ดอลลาร/บารเรล บวก 2.14 
ดอลลาร (+1.80%) 

 (+) ดัชนีคาระวางเรือ (7 มี.ค.) ปดบวก 11 จุด มาท่ีระดับ 798 จุด หรือ +1.40% 
อัตราแลกเปล่ียน (-) ดัชนีคาเงินดอลลาร (7 มี.ค.) แกวงตัวในกรอบแข็งคาและปดตลาด 79.69 จุด ขณะท่ีเชาน้ีเคลื่อนไหวในกรอบ 

79.75-79.77 จุด 
 (0) คาเงินบาท/ดอลลาร (6 มี.ค.) เงินบาทออนคาอิงสกุลเงินภูมิภาคและยูโร หลังดอลลารมีทิศทางแข็งคาขึ้น จาก

ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐท่ีแข็งแกรง โดยระหวางวันเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 30.55-30.82 บาท/ดอลลาร และปด
ตลาด 30.80 บาท/ดอลลาร ขณะท่ีเชาน้ีเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 30.67-30.72 บาท/ดอลลาร 

สรุปการซื้อขายหลักทรัพย (+) นักลงทุนตางประเทศ (6 มี.ค.) นักลงทุนตางประเทศซื้อสุทธิ 585 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุนตาง
ประเทศซื้อสุทธิ 57,472 ลานบาท 

 (-) นักลงทุนสถาบัน (6 มี.ค.) นักลงทุนสถาบันขายสุทธิ 836 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุนสถาบันขาย
สุทธิ 17,019 ลานบาท 

 (+) บัญชีบริษัทหลักทรัพย (6 มี.ค.) บริษัทหลักทรัพยซื้อสุทธิ 127 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 บัญชีหลักทรัพยซื้อ
สุทธิ 5,237 ลานบาท 
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ตารางแสดงยอดการลงทุนของนักลงทุนประเภทตาง ป 2555 
 

                                

ประเภทนักลงทุน Total 2011 Jan -12 Feb -12 Mar -12 Total 2012
นลท .ตางประเทศ -5,119 2,974 46 ,434 8,063 57 ,472
นลท .สถาบัน -29 ,145 1,519 -15 ,345 -3,193 -17 ,019
บริษัทหลักทรัพย 1,304 3,233 1,154 850 5,237
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ประเด็นขาวที่นาสนใจ 
IVL ลุยธุรกิจผลิตเม็ดพลาสติก PET เขาลงนามในสัญญาซื้อโรงงานในประเทศอินโดนีเซียดวยกําลังการผลิต 100,800 ตันตอป ผูบริหาร 

"อาลก โอเฮีย" เปดกลยุทธการซื้อกิจการคร้ังน้ี หวังท่ีจะเสริมใหบริษัทเปนหน่ึงในตลาดอินโดนีเซีย เพราะมองโอกาสการเติบโตที่นาจูง
ใจ ท้ังตนทุนดานพลังงานและตนทุนอื่นๆ ท่ีไมสูงเหมาะกับการลงทุนระยะยาวหนุนผลงานแข็งแกรง  (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

SIRI ปรับเปา 3 รอบ ในไตรมาสแรกป 2555 โชวยอดพรีเซลพุง โดยคาดการณเปายอดขายลาสุดทะลุไปไดถึง 12,700 ลานบาท จากเปาเดิม 
10,000 ลานบาท และขยับเปน 11,000 ลานบาท เดินหนารุกธุรกิจเต็มรูปแบบใจปาจายปนผลหุนละ 0.14 บาท กําหนดจาย 16 
พฤษภาคม 2555 ผูบริหาร "เศรษฐา ทวีสิน" ระบุมีนาคมน้ี เร่ิมเปดใหใชสิทธิ์วอรแรนตคร้ังแรก 2,947,168,104 หนวย (ท่ีมา: นสพ.ทัน
หุน) 

LALIN คาดป 2555 ทํากําไรโต 15% รุกกําลังเต็มสูบดันรายไดโต 15% ในชวง 3 ปน้ี สวนแผนปน้ีเตรียมเปดอีก 6-8 โครงการ มูลคารวม 3.5 
พันลานบาท เนนคอนโดมิเนียม 2-3 โครงการ (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

MILL "สิทธิชัย ลีสวัสด์ิตระกูล" ระบุ MILL ปมังกรทองกาวสูทิศทางดีกวาเดิม หลังมีแรงหนุนจากการผลิตเชิงพาณิชยของโครงการ Green 
MILL เชื่อผลักดันอัตรากําไรขั้นตนไตระดับ 15% จากธุรกิจเหล็กปกติท่ีอยูในชวง 3-5% พรอมวางเปาหมายป 2555 รายไดแตะ 17,000 
ลานบาท (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

SAMART ฟอรมปน้ีเจง ครองโปรเจ็กตใหญในมือเพียบ ท้ังการติดต้ังโครงขาย 3G TOT และ MVNO มูลคารวมทะลุ 20,000 ลานบาท ดานผู
บริหารกลุมสามารถ "วัฒนชัย วิไลลักษณ" ตอกย้ํากําไรปน้ีโตตามเปาหมาย (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

SF ม่ันใจกําไรป 2555 พุงกระฉูดหลังเร่ิมกลับมาเก็บคาเชาไดตามปกติจากยกเวนคาเชาชวยเหลือนํ้าทวม พวงเปดตัวโครงการเมกะบางนา
รวมกับ IKEA หนุนรายไดเพ่ิมสูงขึ้น แยมเตรียมเซ็นสัญญาเขาบริหารคอมมูนิต้ีมอลล พ้ืนท่ี 1 หม่ืนตารางเมตร ไตรมาส 2/2555 น้ี  (ท่ี
มา: นสพ.ทันหุน) 

EVER โชวฟอรมงบป 2555 พุงพรวด 30% หลังรับรูรายไดจากงานเกาและงานใหมเพียบ ดาน "ขุมทรัพย โลจายะ" เปดหมากป 2555 จอ
พัฒนาโครงการใหม และปูทางโครงการเดิมกวา 1.8 พันลานบาท แถมกางแผนรุกตลาดคอนโด ลั่นลางขาดทุนสะสมเร่ืองเล็ก ม่ันใจ
กลับมาจายปนผลแนปน้ี (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

IFS ม่ันใจตัวเลขกําไรไตรมาส 1/2555 เพ่ิมขึ้นไมนอยกวาชวงเดียวกันกับปกอนท่ีทําได 21.08 ลานบาท หลังปริมาณธุรกรรมแฟกตอร่ิงปรับ
ตัวสูงขึ้น ขณะท่ีธุรกิจลีสซิ่งเคร่ืองจักรอุตสาหกรรมเร่ิมขยายตัวไดอยางตอเน่ือง สวนภาพรวมป 2555 เชื่อรายไดและกําไรปรับตัวเพ่ิม
ขึ้นจากปกอนแนนอน พรอมวางแผนเปนหุนดิวิเดนทสตอก หวังเปนทางเลือกของนักลงทุน  (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

ERW ต้ังเปารายไดรวมปน้ีแตะ 4.4 พันลานบาท หลังประเมินนักทองเท่ียวหลั่งไหลเขาไทยพุงกวา 20 ลานบาท แยมแผนป 2555 ผุดโรงแรม
เพ่ิมอีก 2 แหง พรอมอยูระหวางศึกษาแผนพัฒนาท้ังในประเทศและประเทศเพ่ือนบาน หวังรองรับการเปด AEC ในอนาคต (ท่ีมา: 
นสพ.ทันหุน) 

PHOL สงซิก Q1/2555 ฟอรมแจวกวา Q4/2554 ท่ีมีรายไดราว 176 ลานบาท อานิสงสดีมานดทะลักตอเน่ืองอุปทานพุงแถมตอกย้ําท้ังปรายได
ว่ิงตามฝน 20% จากปกอน หลังรุกขยายธุรกิจท้ังใน-ตปท. พรอมจอทุมงบ 10 ลานบาท ผุดศูนยกระจายสินคาภาคใต หวังขยายฐาน
ลูกคาเพ่ิม (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

HTECH บอรด "แฮลเซี่ยน เทคโนโลยี่" ควักกระเปาจายปนผลเพ่ิมใหกับผูถือหุนในอัตรา 0.07 บาทตอหุน กําหนดจายวันท่ี 2 พฤษภาคมน้ี "พีท 
ริมชลา" เผยป 2554 มีกําไร 86.85 ลานบาท พรอมประเมินแนวโนมอุตสาหกรรมชิ้นสวนรถยนต อุตสาหกรรมชิ้นสวนเคร่ืองจักรกลและ
อุตสาหกรรมชิ้นสวนฮารดดิสกไดรฟ ปน้ียังสดใส เดินหนามุงขยายฐานลูกคาตอเน่ือง ดันรายไดป 2555 โตไมตํ่ากวา 25% (ท่ีมา: 
นสพ.ทันหุน) 
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Stocks Highlights  
 
บทวิเคราะหพื้นฐานวันนี้ :  
  

  $ Daily Stock (ติดตามรายละเอียดเพิ่มเติมในบทวิเคราะห หัวขอ Daily Stock) 
 
 

NBC  

คําแนะนํา  ถือ   

Target ป 55 6.00 บาท  

Upside Gain 7.00 %  

 
 
 
 

เราเปลี่ยนคําแนะนําเปน �ถือ� (จากเดิม �ซื้อ�) และปรับลดราคาเหมาะสมลงเปน 
6.00 บาท (จากเดิม 6.50 บาท) เน่ืองจาก NBC มีความเส่ียงจากการปรับผังรายการ
ของชอง Modern9 ท่ีกําลังจะเกิดขึ้นในเดือน ก.ค. 55 น้ี รายไดของบริษัทอาจตํ่ากวา
คาด อยางไรก็ตาม NBC ยังมีความนาสนใจจากโอกาสการเติบโตจากธุรกิจทีวีดาว
เทียม และยังมีความนาสนใจจากอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลสูงราว 8% ตอป 
เราจึงแนะนํา �ถือ� 
 

 
 
 

AGE  

คําแนะนํา  ซ้ือ   

Target ป 55 7.00 บาท  

Upside Gain 17.65 %  

 
 
 
 

เรายังคงแนะนํา �ซื้อ� AGE หลังจากการเขาฟงผูบริหารในงาน Opportunity Day 
บริษัทยังคงเปาหมายยอดขายถานหินในป 55 เติบโต 40% yoy ขณะท่ีเรายังเชื่อวา
การใช Infrastructure ใหมใน จ.อยุธยา (คาดเร่ิมดําเนินงานในปลาย Q2/55) จะทํา
ใหตนทุนลดลง เราคงประมาณการกําไรสุทธิป 55 ไวท่ี 358 ลานบาท เชนเดิม เพ่ิม
ขึ้น 38% yoy ยังคง Overweight ธุรกิจถานหิน จากจีนท่ียังมีการนําเขาถานหินเพ่ิม
ขึ้น และเปนปจจัยท่ีทําให AGE ประสบความสําเร็จในการดําเนินงานธุรกิจในป 54 ท่ี
ผานมา บริษัทยังคงแผนการลงทุนในเหมืองถานหินเชนเดิม ปจจุบันอยูระหวางการ
พิจารณาเหมืองถานหิน 2 � 3 แหง บริษัทเชื่อวาจะไดขอสรุปภายในป 55 ดานเงินปน
ผลป 55 คาดจะจายเปนเงินสด + หุนปนผล เชนเดิมเหมือนป 54 ท่ีผานมา 
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Analyst Comment: 
 
 
 

STEC ยังคงเปนโอกาสของผูประมูลต่ําสุดของรถไฟฟาสายสีแดง สัญญาที่ 1 หลังภาครัฐมีโอกาสปรับเพ่ิม
กรอบวงเงิน 

ราคาเปาหมาย (12 เดือน) 15.40 บาท ราคาลาสุด (5 มี.ค.2555) 13.70 บาท 
แนะนํา �ซื้อ� นักวิเคราะห วิชชุดา ปล่ังมณี  (โทร. 2936) 

ประเด็นสําคัญ 

 

ความเห็นนักวิเคราะห 

 
 
 

 

 

 

 

STEC ยังคงไดรับสิทธิ์ในการเปนผูรับเหมาท่ีเสนอราคาต่ําสุด 3.1 หม่ืนลานบาทของกลุมกิจการรวมคา SU (STEC+UNIQ) 
โดยรอความชัดเจนเรื่องกรอบวงเงินอีกครั้ง หลังมีโอกาสขยายกรอบวงเงินท่ีราคา 2.7 หม่ืนลานบาทเพ่ือความเหมาะสม ขอ
มูลดังกลาวจากแหลงขาวกระทรวงคมนาคม 

" สายสีแดงสัญญาท่ี 1 ยังเปนโอกาสของSTEC เราคาดวาหลังผานกระแสความไมแนนอนจากวงเงินท่ีภาครัฐ
ตองการเจรจาตอรองสายสีแดง บางซ่ือ-รังสิต ซ่ึงจากขอมูลเบื้องตนดังกลาวคาดวา รถไฟฟาสายสีแดงสัญญาท่ี 1 ยังคงอยู
ในมือของ STEC ได ซ่ึงคาดวาจะเห็นความชัดเจนใน Q2/55 นอกจากน้ัน ยังมีงานอื่นๆตอเน่ืองท่ีอยูระหวางรอการประกวด
ราคา เชน งานรถไฟฟาสายสีเขียว หมอชิต-สะพานใหม มูลคาโครงการ 3.1 หม่ืนลานบาท และโครงการแอรพอรตลิงคสวน
ตอขยาย ชวงพญาไท-บางซ่ือ-ดอนเมือง มูลคาโครงการ 3.2 หม่ืนลานบาท และโอกาสรับงานจากภาคเอกชน เชน งาน 
Module จาก STPI ท่ี STEC เคยมีประวัติไดรับงาน รวมถึงงานโรงไฟฟา และงานกอสรางอื่นๆของภาครัฐ ซ่ึงคาดวาจะทําให
งานในมือรอรับรายไดของ STEC สูงกวาระดับ 6  หม่ืนลานบาท  

" ยังคงคําแนะนําจากซื้อ เราชอบผลประกอบการท่ีแข็งแกรงเหนือกลุม โดยสรางรายไดและความสามารถในการทํา
กําไรท่ีสมํ่าเสมอมีอัตรากําไรข้ันตน 7-8% ภายใตกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) เฉล่ียตอไตรมาสที่ 5% และยังคงประมาณ
การกําไรสุทธิในป 2555 ไวเดิม 940 ลานบาท ราคาท่ีเหมาะสมของป 2555  (อางอิง APBV 3.2 เทา) ท่ี 15.40 บาท มี 
upside gain 12% รวมถึงการจายปนผลท่ีตอเน่ือง ท้ังน้ีบริษัทประกาศจายปนผลของป 2554 สูงกวาท่ีเราคาดอยูท่ี 55 
สตางคตอหุน ซ่ึงจะใหผลตอบแทน 4% และเราคาดในป 2555 บริษัทจะสามารถจายปนผลได 50-55 สตางคตอหุน ใหผลตอบ
แทน 3.6 � 4% 
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IVL ประเด็นหามสงออกฝายของอินเดีย จะเปนปจจัยบวกตอ IVL โดยตรง  
ราคาเปาหมาย 12 เดือน 46.00 บาท  ราคาลาสุด (6 มี.ค. 55) 40.25 บาท 

คําแนะนํา ซื้อ นักวิเคราะห เบญจพล สุทธิ์วนิช (2935) 

ประเด็นสําคัญ ประเทศอินเดียประกาศหามสงออกฝาย ดวยการหยุดการสงออกฝายประมาณ 2.6 ลานหีบ มีผลทันที จากความกังวลทาง
ดานอุปทานในประเทศที่ออกมาตํ่ากวาคาด คาดวาจะไมเพียงพอตอความตองการบริโภคในประเทศ (ที่มา: Bloomberg) 

ความเห็นนักวิเคราะห " ประเด็นดังกลาวจะเปนปจจัยบวกตอ IVL โดยตรง ประเด็นดังกลาวจะทําใหความกังวลตออุปทานฝายในตลาด
โลกเพิ่มข้ึน เนื่องจากอินเดียถือเปนผูสงออกฝายรายใหญอันดับ 2 ของโลก เรามองวาเปนประเด็นดังกลาวเปนปจจัย
บวกตอ IVL โดยตรง เนื่องจาก Polyester ซ่ึงเปนผลิตภัณฑหลักของ IVL ถือเปนสินคาทดแทนฝาย และในป 2554 ที่
ผานมา โดยบริษัทมี EBITDA จากกลุม Polyester คิดเปน 19.2% เราเช่ือวาประเด็นขาวดังกลาวจะทําใหสวนตาง
ราคาโพลีเอสเตอรปรับตัวเพิ่มข้ึน ซ่ึงสถานการณดังกลาวเคยเกิดข้ึนในชวงตนป 2554 จากปญหาภัยธรรมชาติทําให
อุปทานฝายลดลง สงผลบวกตอสวนตางราคา Polyester  

" การเติบโตของกําไรสุทธิป 55 โดดเดน ทําใหเรายังคงคําแนะนําเชิงพื้นฐาน �ซ้ือ� ความนาสนใจในการลงทุน
มา อยูที่กําไรสุทธิป 55 ที่เราคาดวาจะเติบโต 16.3% yoy จากกําลังการผลิตรวมที่เพิ่มข้ึนกวา 25%yoy ซ่ึงเดิมเรา
มองวาแนวโนม Spread margin ที่ลดลง จะไมสงผลกระทบตอการเติบโตของกําไรสุทธิ ขณะที่ประเด็นการประกาศ
หามสงออกฝาย จะทําใหความกังวลตอ Spread Margin ดังกลาวลดลง ดานราคาหุนปจจุบันถือวาตํ่ากวาเมื่อเทียบ
กับกลุมธุรกิจปโตรเคมี โดยปจจุบัน IVL มี PER เพียง 10.7 เทา (เทียบกับกําไรสุทธิป 55 ที่เราประมาณการ) ตํ่ากวา 
PER เฉล่ียของกลุมที่ 12.75 เทา ทําใหเรายังคงแนะนํา �ซ้ือ� โดยปจจุบันราคาหุนยังมี Upside Gain 14.3% 

 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Core EBITDA 2011

Polyester
19.2%

PET
64.1%

PTA
16.7%

Revenue 2011

Polyester
13.5%

PET
69.5%

PTA
17.0%
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โทรศัพท (055) 243-060 โทรสาร (055) 259-455 
Email : pitsanulok@kks.co.th  

สาขาอโศก 
209 อาคารเค ทาวเวอร  ถนนสุขุมวิท 21 (อโศก) 
แขวงคลองเตยเหนือ เขตวัฒนา  จังหวัดกรุงเทพฯ 10110 
โทรศัพท 0-2680-2900  โทรสาร  0-2680-2995 
Email : asoke@kks.co.th 

สาขานนทบุรี  (สาขางามวงศวานเดิม) 
ชั้น 4  อาคารเลขท่ี  68/30 - 32  หมูท่ี  8  ตําบลบางกระ
สอ  อําเภอเมือง  จังหวัดนนทบุรี  11000 
โทรศัพท  0-2527-8744  โทรสาร  0-2965-4634 
Email :  ngamwongwan@kks.co.th 

สาขาบางนา 
1093/56  ชั้น 11 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีบางนา บางนา-ตราด  
กม.3 แขวงบางนา  เขตพระโขนง  กรุงเทพฯ  10260 
โทรศัพท  0-2745-6458-66  โทรสาร  0-2745-6467 
Email:  bangna@kks.co.th 

สาขาเชียงใหม 
33  อาคารเกียรตินาคิน แยกขวงสิงห ถนนเชียงใหม-
ลําปาง ตําบลชางเผือก อําเภอเมือง เชียงใหม 50300 
โทรศัพท (053) 220-751-54, (053) 220-760 
โทรสาร (053) 220-763, (053) 220-765 
Email : chiangmai@kks.co.th 

สาขาสมุทรสาคร 
1400 / 98-101  ถนนเอกชัย 
ตําบลมหาชัย  อําเภอเมือง  สมุทรสาคร  74000 
โทรศัพท  (034) 837-246-64, (034) 427-123-5 
โทรสาร (034) 423-565, (034) 837-255 
Email : smutsakorn@kks.co.th 

สาขาหาดใหญ 
200  อาคารจุลดิศหาดใหญพลาซา 
ชั้น 4 หอง 414-424 ถนนนิพัทธอุทิศ 3  ตําบลหาดใหญ  
อําเภอหาดใหญ   สงขลา 90110 
โทรศัพท (074) 354-747-51 โทรสาร (074) 239-515 
Email : haadyai@kks.co.th 

สาขาขอนแกน 
9/2 ถนนประชาสโมสร 
ตําบลในเมือง  อําเภอเมือง ขอนแกน  40000 
โทรศัพท (043) 337-700-10 โทรสาร (043) 337-721 
Email : khonkaen@kks.co.th 

สาขาชลบุรี 
7/18  หมูท่ี 4  ถนนสุขุมวิท 
ตําบลหวยกะป  อําเภอเมือง ชลบุรี  20130 
โทรศัพท (038) 384-931-43 โทรสาร (038) 384-794 
Email : chonburi@kks.co.th 

สาขาหาดใหญ 2 (Mini Branch) 
20/1  ถนนราษฎรยินดี 
ตําบลหาดใหญ   อําเภอหาดใหญ สงขลา  90110 
โทรศัพท (074) 209-837-40 โทรสาร (074) 209-841 
Email : haadyai@kks.co.th 

   
Disclaimer (Fundamental Report)   
รายงานฉบับน้ีจัดทําขึ้นโดย ฝายวิเคราะหหลักทรัพยและท่ีปรึกษาการลงทุน บริษัทหลักทรัพย เกียรตินาคิน บนพื้นฐานขอมูลซึ่งพิจารณาแลววามีความนาเชื่อถือและ/หรือถูกตอง 
อยางไรก็ตาม ฝายวิเคราะหหลักทรัพยและท่ีปรึกษาการลงทุน มิอาจยืนยันและรับรองความถูกตองและความสมบูรณของขอมูลดังกลาวได แมวาขอมูลดังกลาวจะปรากฏขอความท่ี
อาจเปนหรืออาจตีความวาเปนเชนน้ันได บริษัทฯจึงไมรับรองตอการนําเอาขอมูล บทความ ความเห็น และ/หรือ บทสรุปท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ีไปใชไมวากรณีใดๆซ่ึงบทความดัง
กลาวเปนเพียงแนวคิดของผูจัดทําเพื่อใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในการลงทุน ดังน้ัน นักลงทุนควรใชดุลพินิจอยางรอบคอบในการพิจารณาลงทุน ท้ังน้ี บริษัทฯ ขอสงวนสิทธิ์
ในการนําขอมูลท่ีปรากฏในเอกสารน้ีไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวน ไปทําซ้ํา หรือ ดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรตอสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทฯกอน 
 
นักวิเคราะหดานพ้ืนฐาน   นักวิเคราะหดานกลยุทธและเทคนิค  
ธริศา  ชัยสุนทรโยธิน tarisa.cha@kks.co.th  อภิสิทธิ์  ลิมปธํารงกุล apisit_l@kks.co.th 
วิชชุดา  ปล่ังมณี wichuda_p@kks.co.th  ณาศิส  ประเสริฐสกุล nasis.p@kks.co.th 
เบญจพล  สุทธิ์วนิช benjaphol_s@kks.co.th  สวนสนับสนุนขอมูล  
มินทรา  รัตยาภาส mintrar@kks.co.th  สมจิต  วิรุฬหธานี research@kks.co.th 
อดิสรณ  มุงพาลชล adisorn_m@kks.co.th  อังศุมาลิน  คุมวงค angsumalin_k@kks.co.th 
ดิษฐนพ  วัธนเวคิน dithanop_v@kks.co.th  ปรียานุช ฉายานุเคราะห preeyanuch.c@kks.co.th 


