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

จัดทําโดย : ณาศิส ประเสริฐสกุล (ตอ 2944)

 

หุนตามปจจัยพ้ืนฐานวันนี้ 
GRAMMY �ถือ� target ป 55 ที่ 21.60 บาท 
BGH �ถือ� target ป 55 ที่ 78.00 บาท 
SVI �ซื้อ� target ป 55 ที่ 3.80 บาท 
BEC �ขาย� target ป 55 ที่ 43.80 บาท 

 
 
 

คําแนะนําในทางเทคนิควันน้ี  
แนวโนมทางเทคนิคของ SET Index 
ถาดัชนียืนเหนือ 1160 จุด นาซ้ือเก็งกําไรหุนรายตัว ถาดัชนีต่ํา
กวา 1160  จุด จึงจะเปนสัญญาณขาย 
หุน 1-2 วัน ซื้อขายกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
TRUE 3.56 3.70 3.50 
KTB 17.20 18.00 17.00 
THAI 25.75 28.00 25.50 
หุน 5 วัน ซึ้อขายกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
ADVANC 161.00 166.00 160.50 
INTUCH 54.75 57.00 54.00 
BGH 78.00 80.00 77.50 
หุนติดดาว ! ซื้อขายกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
SCB 135.00 138, 140 134.50 
DTAC 73.50 77.00 73.00 
SET50 Futures 
S50H12 แนะนํา Trading long ในกรอบ 823-

833 จุด แลวดูเง่ือนไข  
เง่ือนไขการลงทุน : ถา S50H12 > 823 = เปด long กรณีท่ี 
S50H12 < 820 = ปดท่ีถือ long 
Gold Futures 
GFJ12 แนะนํา wait and see แลวดูเง่ือนไข 
เง่ือนไขการลงทุน : ถา GFJ12 > 24,900 = trading long กรณี
ท่ี GFJ12 < 24,700 = trading short มีแนวตาน 25,200 บาท 
และแนวรับ 24,500 บาท 
SPOT GOLD เปนแนวโนมแกวงตัวข้ึนระยะส้ันใน

กรอบ 1,680-1,725 ดอลลาร 
เง่ือนไขการลงทุน : ถา GOLD > 1,710 = เปนแนวโนมขาข้ึน 
กรณีท่ี GOLD < 1,680 = เปนแนวโนมขาลง 
 

" ตลาดหุนไทยระยะสั้นจะไดรับประโยชนจากระดับการยอมรับความเสี่ยง (Risk Appetite) ของ
ตลาดหุนโลกท่ีปรับตัวข้ึนอีกครั้ง หลังจากท่ีลาสุดรายงานจากเจาหนาท่ีกรีซระบุวามีเจาหน้ีเอกชน
ของกรีซตกลงเขารวมโครงการสวอปหน้ีแลว 95% ของมูลคาท้ังหมด 1.77 แสนลานยูโร (จะทราบ
ผลอยางเปนทางการ 8.00 น.เวลากรีซ และนายกรัฐมนตรีกรีซจะแถลง 13.00 น.เวลากรีซ) โดยท่ี
ตามเกณฑท่ีกําหนดหากเจาหน้ีเอกชนของกรีซเขารวมโครงการสวอปหน้ีสูงกวา 75% รัฐบาลกรีซ
สามารถนํามาตรการ Collective Action Clauses (CACs) มาบังคับใหเจาหน้ีท้ังหมดเขารวมได ท้ัง
น้ีถากระบวนการสวอปหน้ีรอบน้ีผานพนไปไดจะสงผลใหระดับหน้ีของกรีซลดลงจากปจจุบันท่ี 
160% ของจีดีพี มาอยูท่ี 120.5% ภายในป 63 ซ่ึงจากสถานการณดังกลาวทําใหเราประเมินวากรีซ
จะไดรับเงินชวยเหลือรอบท่ี 2 จาก Troika (IMF จะตัดสิน 13 มี.ค.55) และกรีซจะไม Default หน้ี
1.45 หม่ืนลานยูโรท่ีจะครบกําหนด 20 มี.ค.55 โดยท่ีในเชิงของแนวโนมตราบใดท่ี SET ยังคงไม
หมุนตัวลงไปปดตํ่ากวา 1,150 จุดอีกครั้ง มีโอกาสเหวี่ยงตัวข้ึนไปท่ี 1,185 จุดภายใน 20 มี.ค.55
กอนในข้ันตน ขณะท่ีเรายังคงเปาหมายของ SET ใน มี.ค.-เม.ย.55 ไวท่ี 1,200 จุด และยังคงเปา
หมายในป 55 ไวท่ี 1,264 จุด ซ่ึงประเมินวามีโอกาสข้ึนไปท่ีเปาหมายดังกลาวภายใน ส.ค.55 

" แมวาวานน้ีนักลงทุนตางชาติจะขายสุทธิในตลาดหุนไทยออกมา 1.67 พันลานบาท แตเรายังคงไม
ใหนํ้าหนักวาเปนสัญญาณเริ่มตนของไหลออกอยางตอเน่ืองของ Foreign Fund Flow โดยท่ีเรามอง
วาเปนเพียงแคผลของการปรับพอรตในระยะสั้นเทาน้ัน (ขาย Global Play ซ้ือ Domestic Play)
ขณะท่ีเรายังคงยืนยันวาวาสัญญาณการไหลออกของ Foreign Fund Flow จะเกิดข้ึน ก็ตอเม่ือตาง
ชาติกลับมาขายสุทธิตอเน่ืองติดตอกันมากกวา 6.5 พันลานบาทเทาน้ัน และประเมินวายังคงมีเม็ด
เงินของตางชาติรอซ้ือในชวงท่ีเหลือของป 55 อีก 4.83 หม่ืนลานบาท 

กลยุทธการลงทุน 
" ในหุนระยะส้ัน (1-2 สัปดาห) : แนะนําใช �ทยอยออนตัวซ้ือ� หุน Domestic Play ไดแก KBANK,

BBL, AMATA, STEC, HMPRO, SAT, RS, SAMART, THCOM, TRUE, SVI, QH, LPN แ ล ะ
RAIMON ขณะท่ีหุนเดนวันน้ีแนะนํา �ซ้ือเก็งกําไร� SVI และ ESSO 

" KKS : Pairs Trade Strategy (1 เดือน) : กลยุทธการ Action ในหุน 2 ตัวพรอมกัน หนึ่ง แนะนํา
ซ้ือ (Long) หุน TOP พรอมกับขาย (Short) หุน ESSO โดยคาดหวังผลตอบแทน 7.17% สอง แนะ
นํา ซ้ือ (Long) หุน BAY พรอมกับขาย (Short) หุน TCAP โดยคาดหวังผลตอบแทน 3.30%  

*** รายละเอียด KKS : Pair Trade Strategy ทั้งหมด สามารถติดตามไดจากรายงาน �ทิศทางการลงทุน� วันนี้ 
" 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 ้ 
" SVI (+) : เรามีมุมมองบวกตอปจจัยพื้นฐานของ SVI โดยคาดวาผลประกอบการปกติป 2555  จะมี

กําไร 647 ลานบาทโดยไมรวมบันทึกรายรับคาเคลมประกัน จากการฟนตัวของการผลิตชัดเจนต้ัง
แต 2Q/55 และจะดีสุดใน 3Q/55 เน่ืองจากการฟนฟูการผลิตกลับมาไดเร็ว มีลุนจายเงินปนผล
ระหวางกาลป 55 ซ่ึงจะเปนบวกตอราคาหุน แนะนํา "ซ้ือ" มูลคาเหมาะสม 3.80 บาท 

" ESSO (+) : เราคาดวาการเก็งกําไรประเด็นการขายโรงกล่ันใหกับผูสนใจจะยังสนับสนุนราคาหุน
ESSO สวนแนวโนมกําไรของกลุมโรงกล่ันจะกลับมาฟนตัวแข็งแกรงใน Q1/55 จากการปรับราคา
นํ้ามันหลังโรงกลั่นปรับปรุงประสิทธิภาพนํ้ามันตามมาตรฐานยูโร 4 และราคานํ้ามันดิบท่ีทรงตัวสูง
จะทําให ESSO กลับมามี Stock Gain โดยราคาหุนมีแนวรับ 13.70 บาท และแนวตาน 15.10 บาท

พอรตหุนเลนรอบ 1 เดือน : สัดสวนการลงทุนในหุน 50% และเงินสด 50% 
" พอรตลงทุนความเส่ียงสูง (High Risk Portfolio) ไดแก SCC, LPN, TOP, VNT, SCB, STEC

และ THCOM โดยท่ีต้ังแตตนป 55 ใหผลตอบแทน +21.76% เทียบกับ SET +13.95% ขณะท่ีใน
วันน้ีเราปรับหุน IVL, ESSO, PTT, KBANK และ STA แลวนําหุน  LPN, TOP, VNT, SCB และ
THCOM เขามาแทน 

" พอรตลงทุนความเส่ียงต่ํ า (Defensive Portfolio) ไดแก TUF, BGH, ADVANC, HEMRAJ,
GLOBAL, AH และ SC โดยท่ีต้ังแตตนป 55 ใหผลตอบแทน +14.86% เทียบกับ SET +13.95%
ขณะท่ีในวันน้ีเราปรับหุน CPALL และ LPN แลวนําหุน  GLOBAL และ SC เขาแทน 

*** รายละเอียดพอรตหุนเลนรอบทั้งหมด สามารถติดตามไดจากรายงาน �พอรตหุนเลนรอบ� วันนี้ 

KKS View: �โอกาสที่กรีซจะไม Default และการยืนเหนือ 1,150 จุดไดแข็งแกรง หนุน SET เหวี่ยงตัวขึ้นตอในกรอบขาขึ้นระยะกลาง� 

�ออนตัวซ้ือ� ตาม Momentum ขาข้ึนเหนือ 1,150 จุด 
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ตลาดหุนสหรัฐและยุโรปปดบวก 
 ราคาน้ํามัน ทองคํา และคาระวางเรือปดบวก  

 
 
 

ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
ปจจัยตางประเทศ (+) ตลาดหุนสหรัฐ (9 มี.ค.) ปดบวก รับขาวจากเจาหนาท่ีรัฐบาลกรีซท่ีวา เกือบ 95% ของผูถือพันธบัตรของกรีซ ได

ตกลงท่ีจะมีสวนในโครงการสว็อปพันธบัตร ดวยการยอมรับการขาดทุนตามเงื่อนไขการปรับลดมูลคาหนาต๋ัวพันธ
บัตรของรัฐบาลกรีซลง 53.5% สงผลใหดัชนีดาวโจนสปดตลาดท่ีระดับ 12,907.94 จุด บวก 70.61 จุด (+0.55%) 

 (+) ตลาดหุนยุโรป (9 มี.ค.) ปดบวก โดย ดัชนี Stoxx Europe 600 Index (SXXP) พุงขึ้น 1.6% ปดท่ี 264.16 จุด 
ดัชนี CAC-40 ตลาดหุนฝร่ังเศสปดท่ี 3478.36 จุด บวก 86.03 จุด ดัชนี DAX ตลาดหุนเยอรมนีปดท่ี 6834.54 จุด 
พุงขึ้น 163.43 จุด ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุนอังกฤษปดท่ี 5859.73 จุด บวก 68.32 จุด ขานรับขาวท่ีวากรีซใกลท่ี
จะบรรลุขอตกลงการปรับโครงสรางหน้ี 

 (0) ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐ (9 มี.ค.) 
ดุลการคา ม.ค.55 กระทรวงพาณิชยสหรัฐเปดเผยขอมูลการคาระหวางประเทศเดือน ม.ค.55 
การจางงานนอกภาคเกษตร ก.พ.55 กระทรวงแรงงานสหรัฐเปดเผยตัวเลขการจางงานนอกภาคเกษตรเดือน 
ก.พ.55 และอัตราการวางงานเดือน ก.พ.55 

 (+) ญี่ปุนปรับเพิ่มคาดการณ GDP 4Q54 หดตัว 0.7% (8 มี.ค.) ญี่ปุนปรับเพ่ิมคาดการณ GDP ไตรมาส 4/54 จะ
หดตัว 0.7%YOY ซึ่งดีกวาคาดการณเดิมท่ีคาดวาจะหดตัวรุนแรงถึง 2.3%YOY การปรับเพ่ิมคาดการณ GDP 
คร้ังน้ีเปนผลจากการลงทุนดานทุนในไตรมาส 4/54 ขยายตัวขึ้น 4.8% จากไตรมาสกอนหนา ขณะท่ีการใชจายผู
บริโภค ซึ่งคิดเปนสัดสวน 60% ของ GDP เพ่ิมขึ้น 0.4% จากการปรับเพ่ิมคาดการณของยอดขายสินคาคงทน 
สําหรับคาดการณ GDP ป 54 จะหดตัวลง 0.7%YOY ซึ่งดีกวาคาดการณเดิมท่ีคาดวาจะหดตัว 0.9%YOY 

ตลาดสินคาโภคภัณฑ  (+) ราคาทองคําตลาดนิวยอรค (8 มี.ค.) ปดบวกจากขาวความคืบหนาการปรับโครงสรางหน้ีกรีซชวยใหนักลงทุนมี
มุมมองบวกตอการลงทุนในตลาดสินคาโภคภัณฑ สงผลใหราคาทองคําตลาด Comex สงมอบเดือน เม.ย. ปด
ตลาด 1,698.70 ดอลลาร/ออนซ บวก 14.8 ดอลลาร (+0.9%) 

 (+) ราคาน้ํามันตลาดนิวยอรคและลอนดอน (8 มี.ค.) ปดบวกจากขาวเจาหน้ีเอกชนตกลงเขารวมโครงการสว็อป
พันธบัตรเพ่ือชวยลดภาระหนี้สินกรีซมีจํานวนเพ่ิมขึ้นสรางความเชื่อม่ันวากรีซจะรอดพนการผิดนัดชําระหน้ี สงผล
ใหราคานํ้ามันดิบตลาด Nymex ปดตลาด 106.58 ดอลลาร/บารเรล บวก 0.42 ดอลลาร (+0.4%) และราคาน้ํา
มันดิบ Brent ปดตลาด 125.44 ดอลลาร/บารเรล บวก 1.32 ดอลลาร (+1.06%) 

 (+) ดัชนีคาระวางเรือ (8 มี.ค.) ปดบวก 14 จุด มาท่ีระดับ 812 จุด หรือ +1.75% 
อัตราแลกเปล่ียน (+) ดัชนีคาเงินดอลลาร (8 มี.ค.) ปรับตัวออนคาและปดตลาด 79.16 จุด ขณะท่ีเชาน้ีเคลื่อนไหวในกรอบ 79.17-

79.18 จุด 
 (0) คาเงินบาท/ดอลลาร (8 มี.ค.) เงินบาทแข็งคาตามทิศทางสกุลเงินยูโร เน่ืองจากตลาดมีมุมมองบวกตอการปรับ

โครงสรางหน้ีของกรีซท่ีคาดวาการสว็อปหนี้จะประสบความสําเร็จ โดยระหวางวันเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 
30.50-30.72 บาท/ดอลลาร และปดตลาด 30.54 บาท/ดอลลาร ขณะท่ีเชาน้ีเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 30.51-
30.55 บาท/ดอลลาร 
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ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
สรุปการซื้อขายหลักทรัพย (-) นักลงทุนตางประเทศ (8 มี.ค.) นักลงทุนตางประเทศขายสุทธิ 1,667 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุน

ตางประเทศซ้ือสุทธิ 55,805 ลานบาท 
 (-) นักลงทุนสถาบัน (8 มี.ค.) นักลงทุนสถาบันขายสุทธิ 1,170 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุนสถาบันขาย

สุทธิ 18,189 ลานบาท 
 (+) บัญชีบริษัทหลักทรัพย (8 มี.ค.) บริษัทหลักทรัพยซื้อสุทธิ 1,650 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 บัญชีหลักทรัพย

ซื้อสุทธิ 6,887 ลานบาท 
 
 

ตารางแสดงยอดการลงทุนของนักลงทุนประเภทตาง ป 2555 
 

                                

ประเภทนักลงทุน Total 2011 Jan -12 Feb -12 Mar -12 Total 2012
นลท .ตางประเทศ -5,119 2,974 46 ,434 6,396 55 ,805
นลท .สถาบัน -29 ,145 1,519 -15 ,345 -4,363 -18 ,189
บริษัทหลักทรัพย 1,304 3,233 1,154 2,501 6,887
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ประเด็นขาวที่นาสนใจ 
PT ปนฝนใบอนุญาต 3G ภายใตคลื่นความถี่ 2.1 คลอดหนุนคูคา ADVANC และ DTAC สงมอบงานหลายหม่ืนลานบาท ดาน "สุรเดช 

บุณยวัฒน" สุดปลื้มเชื่อปมรายไดป 2555 ทะลุเปา 10-15% ชัวร แถมเครือขายรายยอยกวา 1 พันราย เรียงคิวสงมอบงานเพียบ ขณะท่ี
ความตองการต้ังศูนยคอมพิวเตอรสํารองยังแนน (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

HEMRAJ ม่ันใจผลประกอบการไตรมาสแรกของป 2555 สดใส หลังยอดขายท่ีดินยังเติบโตตอเน่ือง แถมเร่ิมทยอยรับรูรายไดจากยอดขายท่ีดินใน
ปกอน คาดนักลงทุนตางประเทศยังมีแผนเขามาต้ังฐานผลิตในไทย หลังบรรยากาศทางเศรษฐกิจ เอื้ออํานวย (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

BCP บอรด BCP รุกหนักไฟเขียวผูรับเหมาโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยเฟส 2 ขนาด 38 เมกะวัตต คาดกอสรางไดเดือนเมษายนแลว เสร็จ
พรอมขายไฟใหกฟภ.ปลายปน้ีเชื่อเพ่ิม EBITDA ปละ 400 ลานบาท (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

KC ผูบริหาร KC "ชาย งามอัจฉริยกุล" ลั่นปน้ีพลิกกลับมีกําไรแน โดยปรับแผนดําเนินงาน ทุม 200-250 ลานบาท ขยายเฟสเดิม พรอมเนน
เรงระบายสตอกบาน เล็งอัพราคาขายบานขึ้นอีกอยางนอย 5% หลังตนทุนวัสดุ-คาแรงพุง สวนกรณีทุนตางชาติเล็งฮุบทําแบ็กดอร เผย
เคยคุยแตเงียบไปพรอมยืนยันไมปดกั้น (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

AGE เดนจอปนผลเงินสดหุนละ 0.0139 บาท พวงดวยหุนปนผลอัตรา 8:1 หลังงบป 2554 กําไรอลังการ 260.35 ลานบาท พรอมฟนธงปน้ี
กําไรโตกาวกระโดดอีก 38% จากปกอน รับอุปทานจีนพุงกระฉูด แถมไดโรงงานอยุธยาชวยลดตนทุน (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

PRIN ฝนรายไดปน้ี 3.2 พันลานบาท หลังตุนยอดขายแลว 2.1 พันลานบาท ผูบริหาร "ชัยรัตน โกวิทจินดาชัย" หวังอัตรากําไรสุทธิโต 10% โคง
แรกชวงมกราคม-กุมภาพันธยอดขายไมเขาเปา อยูท่ีระดับ 700 ลานบาท เหตุเปนชวงเปลี่ยนทีมผูบริหารจึงวัดอีกทีในเดือนน้ี ท่ีเตรียม
เปดโครงการใหม 6 โครงการ มูลคา 3.72 พันลานบาท (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

ARIP เล็งทุมงบราว 20 ลานบาท รีโนเวต เว็บไซต-ลุยพัฒนารายการทีวี เสริมรายไดอนาคต แถมดีเดยจัดงาน "คอมมารต" วันท่ี 22 มีนาคมน้ี 
เชื่อโกยรายไดหลักสิบลาน พรอมม่ันใจป 2555 รายไดไฉไลกวาปกอนท่ี 229.88 ลานบาท ขานรับอุตสาหกรรมไอทีโตตอเน่ือง (ท่ีมา: 
นสพ.ทันหุน) 

BAFS คาดป 2555 อัตรากําไรสุทธิสูงกวา 25% รับอานิสงสจากการลดภาษีบุคคลจาก 30% เหลือ 23% ขณะท่ีรายไดคาดวาโต 4-5% จากป
กอนท่ีมีรายได 2.4 พันลานบาท เปนการเติบโตท่ีเปนไปในทิศทางเดียวกับปริมาณการเติมนํ้ามันท่ีคาดวาจะเติบโต 3.8% (ท่ีมา: 
นสพ.ทันหุน) 

TRC ขยับเปารายไดป 2555 เปน 3 พันลานบาทจากเดิมท่ีวางไวราว 2.60 พันลานบาท หลัง Backlog จอบุกอื้อ พรอมเดินหนา Bit งานวาง
ทอมูลคาราว 1 หม่ืนลานบาท เสริมรายรับอนาคต สวนดีลพันธมิตรใหม คาดชัดเจนเดือนน้ี ดานเทคนิคสองว่ิงยาว 3.80 บาท (ท่ีมา: 
นสพ.ทันหุน) 

SIM ต้ังเปาปน้ีขายมือถือ i-mobile จํานวน 3.5 ลานเคร่ือง ครองมารเก็ตแชร 31% เอาใจวัยรุนรองรับการใชงาน 3G และเปดบริการคอน
เทนตและแอพพลิเคชั่นท่ีแปลกใหม เจาะกลุม First Jubber นําเสนอมือถือแอนดรอยด 2 ซิม 3G ราคา 4,500-6,000 บาท (ท่ีมา: 
นสพ.ทันหุน) 

ILINK อุนใจกอดงานในมือ 200 ลานบาท คาดกินยาวถึงสิ้นปน้ี แถมมีลุนซิวงานใหมกวาพันลานบาท เสริมรายรับอนาคต สวนท้ังป 2555 ย้ํา
เปารายไดโต 10% จากปกอน อานิสงสเศรษฐกิจฟนตัว พรอมจอแขวน XD ปนผลหุนละ 0.34 บาท วันท่ี 12 มีนาคมน้ี (ท่ีมา: นสพ.ทัน
หุน) 

CCP โชวงบสวยกําไรกระฉูด 35.29 ลานบาท จากปท่ีแลวขาดทุน 12 ลานบาท ต้ังเปารายไดปน้ีขยายตัวตอเน่ืองอยางนอย 15-20% เดิน
หนาขยายฐานลูกคา Precast Concrete และ อิฐมวลเบาพรอมลุยประมูลโครงการรัฐ-เอกชนทุกรูปแบบ (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 
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ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 

 

 

 
 
 

Stocks Highlights  
 
บทวิเคราะหพื้นฐานวันนี้ :  
  

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

GRAMMY  

คําแนะนํา  ถือ   

Target ป 55 21.60 บาท  

Upside Gain  10.00 %  

 
 
 
 

เราเปลี่ยนคําแนะนําเปน �ถือ� (จากเดิม �ซื้อ�) และปรับลดราคาเหมาะสมลงเปน 
21.60 บาท (ถวงนํ้าหนักจากกรณี Base Case 50%/Bad Case 50%) หลังการเปด
ตัวธุรกิจ 1-Sky ลาชากวาท่ีคาด โดยเราประเมินราคาเหมาะสมกรณี Base Case 
เทากับ 26.20 บาท และกรณี Bad Case เทากับ 16.90 บาท นอกจากน้ี GRAMMY 
ยังมีประเด็นสําคัญที่ตองติดตามคือการเขาประมูลลิขสิทธิ์ฟุตบอลพรีเมียรลีกป 
2013/14-2014/15 ซึ่งจะทราบผลภายในเดือน มิ.ย.-ก.ค. น้ี โดยเรายังไมรวมเขาใน
ประมาณการและราคาเหมาะสม 
 

 
 

BGH  

คําแนะนํา  ถือ   

Target ป 55 78.00 บาท  

Downside risk 1.00 %  

 
 
 
 

วานน้ีการประชุมนักวิเคราะหฯ กับผูบริหาร BGH ไมมีประเด็นใหมตอการเพ่ิม 
upside การเติบโตของรายได 2 เดือนแรกปน้ี ถือวาถูกรวมในประมาณการปน้ีแลว 
จึงมองวาราคาหุน BGH วานน้ี ท่ีปรับขึ้น 4.6% ไดอานิสงคจากการปรับขึ้นของดัชนี
หุนไทย สวนประเด็นจากการประชุมท่ีเราใหความสนใจคือ การเพ่ิมประสิทธิภาพการ
ใชประโยชนจากสินทรัพยรวมกันของเครือ BGH และมุมมองผูบริหารตอการให
บริการรูปแบบ  รพ.เอกชน  ของ รพ .ศิริราช โดยผูบริหารระบุ  จะเร่ิมเห็นการใช
ประโยชนจากสินทรัพยรวมกันมากขึ้นต้ังแตเดือน เม.ย.น้ี ซึ่งหวังผลบวกตอการเพ่ิม
ปริมาณการรักษาโรครุนแรง และผลดาน Intensity ทําใหทิศทางการเติบโตของราย
ไดปน้ี จะมาจากผลดาน Intensity มากขึ้น เรามองวาการเติบโตผาน Intensity จะ
ชวยใหกลุม BGH มีอัตรากําไรท่ีดีขึ้น ขณะท่ีการใหบริการรูปแบบ รพ.เอกชน ของ 
รพ.ศิริราช ผูบริหารมองวาเปนการเพ่ิมทางเลือกใหกับผูปวย และไมนากระทบ BGH 
นอกจากน้ี BGH ยังไมปดโอกาสผลักดันการเติบโตผานการทํา M&A ซึ่งเรามองวา
เปนบวกตอราคาหุน แนะนํา �ถือ� 
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Analyst Comment 
 
 

SVI ผลประกอบการผานจุดต่ําสุดแลว ... คงมุมมองการฟนตัวปนี้ ขณะที่โอกาสกลับมาจาย
เงินปนผลระหวางกาลป 55 จะเปนบวกตอราคาหุน 

ราคาเปาหมาย 12 เดือน 3.80 บาท ราคาลาสุด (8 มี.ค.2555) 3.54 บาท 
คําแนะนํา ซื้อ นักวิเคราะห มินทรา รัตยาภาส (โทร. 2941) 

ประเด็นสําคัญ 
 

" การรวมประชุมนักวิเคราะหกับผูบริหาร SVI มีประเด็นสําคัญ ดังน้ี 
o ปจจุบัน SVI อยูระหวางฟนฟูการผลิตจากผลกระทบนํ้าทวม ทําใหผูบริหารตั้งเปาหมายยอดขายป 

55 ใกลเคียงกับป 54 ท่ี 270 ลานดอลลารสหรัฐ โดยยอดขายสินคากลุม Niche จะมีสัดสวนมากกวา
สินคากลุม Industrial control ซ่ึงลูกคาบางสวนโยก Order ไปผลิตท่ีอื่นๆ ทําใหตองใชเวลาเพ่ือดึงลูก
คากลับมา 

o ใน 1Q/55 คาดวาความสามารถในการผลิตจะกลับมาท่ีระดับ 60% หรือจะทํายอดขายไดประมาณ 
50 ลานดอลลารสหรัฐ และจะเพ่ิมการผลิตเปน 80% หรือทํายอดขายประมาณ 60-70 ลานดอลลาร 
ตอไตรมาส ในปน้ี โดยผูบริหารใหนํ้าหนักตอยอดขายครึ่งปหลัง จะดีกวาครึ่งปแรก 

o ผูบริหารมองวาการข้ึนคาแรง 300 บาท ตั้งแตเดือน เม.ย.55 จะเห็นผลกระทบตอ margin ใน 
2Q/55 มากสุด ซ่ึงผูบริหารคาดวาจะทําให margin ลดลง 1% อยางไรก็ดีการเพ่ิมยอดขายในครึ่งป
หลัง 55 คาดวาจะชวยลดแรงกดดันของคาแรงตอ margin ทําใหครึ่งปหลัง 55 จะมี margin ดีกวาครึ่ง
ปแรก 

o บริษัทอยูระหวางดําเนินการเครมประกันความเสียหายเครื่องจักร และคาประกันธุรกิจหยุดชะงัก 
(BI) ซ่ึงผูบริหารประเมินวานาจะเริ่มบันทึกรายรับคาประกันใน 3Q/55 ซ่ึงการมีรายรับพิเศษจากเงิน
ประกัน อาจทําใหมีโอกาสพิจารณาจายเงินปนผลระหวางกาลป 55  

ความเห็นนักวิเคราะห 
 

" คาดวาผลประกอบการ SVI ผานจุดตํ่าสุดแลว เราประมาณการผลประกอบการปน้ีของ SVI อิงสมมติ
ฐานยอดขายท่ี 270 ลานดอลลารสหรัฐ เปนจํานวนเทากับเปาหมายของบริษัท โดยยอดขาย 1Q/55 คาดวาจะ
ต่ําสุดเม่ือเทียบกับไตรมาสอ่ืนๆ แตยังเห็นการฟนตัวแรงจาก 4Q/54 เน่ืองจากการฟนฟูการผลิตกลับมาไดเร็ว 
สวนผลกระทบการปรับข้ึนคาแรง 300 บาท ตอ margin ถูกรวมในประมาณการของเราแลว 

" มีลุนเงินปนผลระหวางกาลป 55 เปนบวกตอราคาหุน เราคงมุมมอง �บวก� ตอปจจัยพ้ืนฐาน SVI ตาม
บทวิเคราะห SVI ลาสุดเม่ือวันท่ี 29 ก.พ.55 คาดวาผลประกอบการปกติป 55 (ไมรวมบันทึกรายรับเครม
ประกัน) จะมีกําไร 647 ลานบาท ซ่ึงจะเห็นการฟนตัวของการผลิตชัดเจนตั้งแต 2Q/55 และจะดีสุดใน 3Q/55 
รวมท้ังคาดวาปน้ี SVI จะจายเงินปนผลหุนละ 0.10 บาท (yield 2.8%) และมีลุนจายเงินปนผลระหวางกาลป 
55 ซ่ึงจะเปนบวกตอราคาหุน 
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BEC ยูโร 2012 เปนปจจัยบวก แตคงไมทําใหกําไรป 55 ออกมาดีกวาที่เราคาด 

ราคาเปาหมาย (12 เดือน) 43.80 บาท ราคาลาสุด (8 มี.ค. 2555) 48.50 บาท 
คําแนะนํา ขาย นักวิเคราะห ดิษฐนพ วัธนเวคิน  (โทร. 2931) 

ประเด็นสําคัญ " รวมมือ GRAMMY ถายทอดสดบอลยูโรดัน Utilization ชวง Dead Air BEC ประกาศความรวมมือกับ 
GRAMMY ในการถายทอดสดบอลยูโรป 2012 ในชวงเดือน มิ.ย.-ก.ค. 55 โดยจํานวนการถายทอดสดผานชอง 
3 จะมีท้ังหมด 27 นัด (7 นัดชวงเวลา 23.00 น. และ 20 นัดชวงเวลา 01.00 น.) จากจํานวนเต็ม 31 นัด นอก
จากน้ี ยังจะมีการผลิตรายการพิเศษกอนการแขงขันและระหวางการแขงขัน เชน Road to EURO 2012 เวลา 
5.30-6.00 น. เกาะติดยูโร เวลา 0.40-0.50 น. และไฮไลตภาพการยิประตู เวลา 17.00 น. เปนตน เรามองเปน
ปจจัยบวกสําหรับ BEC จากการใชชวงเวลาท่ีปกติจะเปน Dead Air (หลัง 00.00 น.) มาหารายไดเพ่ิมข้ึนใน
ชวงการแขงขันขันฟุตบอลยูโร 2012 

" อยางไรก็ตาม คงไมทําใหกําไรป 55 ออกมาดีกวาท่ีเราคาด เราประเมินวา BEC จะไดรับสวนแบงรายได
จากการรวมมือดังกลาวราว 250-300 ลานบาท (ภายใตสมมติฐานบอลยูโร 2012 มีสปอนเซอรสนับสนุนมูล
คา 500-600 ลานบาท) ซ่ึงสูงกวาหาก BEC นําชวงเวลา Dead Air ดังกลาวไปขายในกรณีปกติจะมีรายไดราว 
150 ลานบาท (ภายใตสมมติฐาน Utilization 100%) อยางไรก็ตาม การรวมมือครั้งน้ี BEC จะตองชวย 
GRAMMY จายคาลิขสิทธิ์ ~200 ลานบาท ทําใหเราคาดวา BEC จะไดกําไร (กอนภาษี) สําหรับการรวมมือ
ครั้งน้ีราว 50-100 ลานบาท ซ่ึงเม่ือเทียบกับประมาณการกําไรป 2555 ของ BEC ท่ีเราคาดวาจะอยูท่ีราว 4.5 
พันลานบาท คิดเปนเพียง 1-2% เทาน้ัน เราจึงคาดวาผลจากการรวมมือดังกลาวไมนาจะทําใหกําไรป 2555 
ของ BEC จะดีกวาท่ีเราคาดมากนัก เรายังคงคาดกําไรป 2555 เทากับ 4.5 พันลานบาท เพ่ิมข้ึน 28% YoY 

ความเห็นนักวิเคราะห " ยังคงคําแนะนํา �ขาย� ทํากําไร ราคาหุนซื้อขายกันท่ี P/E กวา 27 เทา แมเราจะมองวาการรวมมือกับ 
GRAMMY ครั้งน้ีเปนปจจัยบวกตอ BEC ในแงของการนําเวลา Dead Air มาใชใหเกิดประโยชนมากข้ึน แต
อยางไรก็ตาม เราประเมินวาการรวมมือดังกลาวคงไมทําใหกําไรป 2555 ของ BEC ออกมาดีกวาท่ีเราคาด เรา
จึงยังคงใหราคาเหมาะสมป 55 ของ BCE เทากับ 43.80 บาท (P/E ~19 เทา, Gordon Growth Model Ke 
~11%) และคาดกําไรป 2555 เทากับ 4.5 พันลานบาท เพ่ิมข้ึน 28% YoY ในขณะท่ีลาสุดราคาซ้ือขายหุน 
BEC อยูท่ี 48.50 บาท สูงกวาราคาเหมาะสมท่ีเราประเมิน คิดเปน Trialing P/E ~27 เทา สูงกวา Trialing P/E 
กลุม MEDIA เคล่ือนไหวอยูท่ีราว 20 เทา และ BEC มีความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงในอุตฯ ส่ือโทรทัศนจาก
การเขามาของ ทีวีดาวเทียม/เคเบิลทีวี และดิจิตอลทีวีท่ีกําลังจะเกิดข้ึนจากการผลักดันของ กสทช. ทําใหการ
แขงขันมีความรุนแรงมากข้ึน เราจึงยังคงคําแนะนํา �ขาย� ทํากําไร 
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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

สํานักงานใหญ 
500  อาคารอัมรินทรทาวเวอร  ชั้น  7  ถนนเพลินจิต  
แขวงลุมพินี เขตปทุมวัน  กรุงเทพฯ  10330 
โทรศัพท  0-2680-2222    โทรสาร  0-2680-2233 
Email:  customerservices@kks.co.th 

สาขาระยอง 
125/1  ถนนจันทอุดม (ระยอง - บานคาย) 
ตําบลเชิงเนิน  อําเภอเมือง  ระยอง  21000 
โทรศัพท (038) 617-477-85 โทรสาร (038) 617-490 
Email : rayong@kks.co.th 

สาขาพิษณุโลก 
169/ 2-3-4  ถนนบรมไตรโลกนารถ 
ตําบลในเมือง  อําเภอเมือง   พิษณุโลก  65000 
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 


