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28 มีนาคม 2555
สัดสวนการลงทุน : หุน 75% เงินสด 25%

 

หุนตามปจจัยพื้นฐานวันนี้ 
SNC �ถือ� target ป 55 ที่ 29.90 บาท 
STANLY �ซื้อ� target ป 55 ที่ 236.00 บาท 
KTC �ขาย� target ป 55 ที่ 14.70 บาท 
Residential �เทากับตลาด�  

 
 

คําแนะนําในทางเทคนิควันนี้  
แนวโนมทางเทคนิคของ SET Index 
ถาดัชนียืนเหนือ 1200 จุด นาซ้ือเก็งกําไร ถาดัชนีตํ่ากวา 1200 
จุด เปนสัญญาณขาย มีแนวตาน 1220 จุด 
หุน 1-2 วัน ซ้ือขายกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
PTTGC 72.75 75.00 72.00 
JAS 2.84 3.00 2.80 
TOP 72.75 75.00 72.25 
หุน 5 วัน ซ้ือขายกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
KBANK 154.50 160.00 154.00 
SCB 147.00 152.00 146.50 
BAY 26.75 29.00 26.50 
หุนติดดาว ! ซ้ือขายกรอบแนวรับแนวตาน 
BANPU 614.00 640.00 612.00 
PTT 354.00 366.00 353.00 
SET50 Futures 
S50M12 แนะนํา Trading long ในกรอบ 845-855 

จุด แลวดูเงื่อนไข  
เงื่อนไขการลงทุน : ถา S50M12 > 845 = trading long กรณีที่ 
S50M12 < 845 = ปดที่ถือ long 
Gold Futures 
GFJ12 แน ะนํ า  ถื อ  long ใน ก รอ บ  24,700-

25,000 บาท แลวดูเงื่อนไข 
เงื่อนไขการลงทุน  : ถา GFJ12 > 24,700 = ถือ  long กรณี ที่ 
GFJ12 < 24,600 = ปดถือ long มีแนวตาน 25,000 บาท และ
แนวรับ 24,700 บาท 
SPOT GOLD เปนแนวโนมแกวงตัวขึ้นในกรอบ 1,680-

1,700 ดอลลาร 
เงื่อนไขการลงทุน : ถา GOLD > 1,680 = เปนแนวโนมขาข้ึน 
กรณีที่ GOLD < 1,670 = เปนแนวโนมขาลง 
 

 �ออนตัวซ้ือ� หรือ �ถือ� เลนกรอบขาข้ึนเดือน เม.ย.55 

KKS View: �การเหวี่ยงตัวส้ันๆเกิดขึ้นได แตถาจบ มี.ค.55 ปดไมตํ่ากวา 1,190 จุด แนวโนม SET ยังเปนขาขึ้นแข็งแกรงใน เม.ย.55� 

" การท่ี SET ปรับตัวขึ้นมายืนเหนือ 1,200 จุดไดวานน้ี ถือเปนการยืนยันมุมมองท่ีเปนบวกของเราตอแนว
โนมขาขึ้นระยะกลางของ SET ไดชัดเจน รวมท้ังเปนการยืนยันวากลยุทธการ �ออนตัวซื้อ� ท่ีเราแนะนํา
มาตลอดในชวง 1-2 สัปดาหท่ีผานมา ถือวาเหมาะสม และมีประสิทธิภาพมากท่ีสุดในภาวะท่ี SET ยัง
คงอยูในแนวโนม Sideway Up (ลงนอยๆข้ึนเยอะๆ) ไปยังเปาหมายป 55 ท่ี 1,264 จุด  โดยเราใหนํ้า
หนักวาความผันผวนในระยะส้ันจะจบลงภายในสัปดาหน้ี และ SET จะยังคงแกวงตัวขึ้นเหนือ 1,200 จุด
ไดอยางตอเน่ืองใน เม.ย.55 เน่ืองจากในเชิงของ Seasonal แลวในชวง 5 ปหลัง (ป 50-54) เดือน เม.ย.
ของทุกปถือวาเปนเดือนท่ีตลาดหุนสหรัฐ และไทยใหผลตอบแทนสูงท่ีสุดในแตละป โดยท่ีในสวนของ
ตลาดหุนสหรัฐ โดยเฉล่ียแลวในเดือน เม.ย. ดัชนี S&P500 จะปรับตัวขึ้นเฉล่ีย 4.6% ดวยระดับ Winner
Percentage ถึง 100% ขณะท่ีในสวนของตลาดหุนไทย พบวาโดยเฉล่ียแลวในเดือน เม.ย. ดัชนี SET จะ
ปรับตัวขึ้นเฉล่ีย 4.2% ดวยระดับ Winner Percentage ถึง 80% โดยจะมีปจจัยหนุนจากความเปนไปได
ท่ีเฟดจะนํามาตรการ �Unconventional Monetary Policy� ออกมาใชเพิ่มเติม และแนวโนมของ
Foreign Fund Flow ท่ีเบนความสนใจจากตลาดพันธบัตรมายังตลาดหุนของไทย โดยท่ีวานน้ีตางชาติ
ยังซ้ือสุทธิหุนไทย 2.47 พันลานบาท ขณะท่ีขายสุทธิ 1.38 พันลานบาทในตลาดพันธบัตร 

" แมวาต้ังแตตนป 55 นักลงทุนสถาบันในประเทศจะขายสุทธิออกมาแลว 3.01 หม่ืนลานบาท แตเราไม
นําประเด็นดังกลาวมาเปนอุปสรรค และยังคงใหนํ้าหนักวาจากแรงขายท่ีออกมาจากสถาบันในประเทศ
จะไมสามารถทําใหแนวโนมของตลาดหุนไทยเปล่ียนจากขึ้นเปนลงในระยะกลางได เน่ืองจากในเชิงสถิติ
การเคล่ือนไหวของ SET ในชวง 5 ปหลัง (ป 50-54) พบวาแรงขายของสถาบันในประเทศมีผลกระทบตอ
SET นอยมาก โดยในชวง 5 ปหลังเฉล่ียแลวแตละปกองทุนในประเทศจะขายสุทธิออกมา 6 เดือน (ม.ค.,
ก.พ., เม.ย., ก.ค., ก.ย. และ ต.ค.) ซึ่งในจํานวนน้ีมีเพียง 2 เดือน (ก.ย. และ ต.ค.) หรือ 33.33% เทาน้ัน
ท่ีแรงขายของกองทุนในประเทศสามารถชนะแรงซื้อของนักลงทุนตางชาติจนสงผลให SET ปรับตัวลงได
ดังน้ันแมวาระยะส้ันบริเวณ 1,200 (+/-15) จุด SET อาจเหว่ียงตัวบาง แตเราใหนํ้าหนักวาอยางแยท่ีสุด
การเหว่ียงตัวจะไมปดตํ่ากวา 1,190 จุด ดังน้ันในเชิงกลยุทธเราแนะนํา �ออนตัวซื้อ� ตอไปสําหรับกล
ยุทธระยะส้ัน และ �ถือ� สําหรับกลยุทธระยะกลางเพื่อไปขาย 1,264 จุด 

กลยุทธการลงทุน 
" ในหุนระยะส้ัน (1-2 สัปดาห) : แนะนํา �ออนตัวซื้อ� กรณี SET ยังคงปดเหนือ 1,190 จุดได(ตํ่ากวา

ขาย 50% ไปรอซื้อกลับในกรอบ 1,180-1,160 จุด) โดยเนนหุนท่ีมีแนวโนมถูก Cover กลับกอนขึ้น XD
ไดแก ADVANC, SCC, DTAC, KBANK, BANPU, SCB, HMPRO และ  KTB ขณะท่ีหุนเดนวันน้ีแนะ
นํา �ซื้อเก็งกําไร� หุน  RAIMON และ STANLY 

" ในหุนระยะกลาง (1-3 เดือน) :  SET ปดไมตํ่ากวา 1,190 จุด ยังคงแนะนํา �ถือพอรต� หุนท่ี 75% ของ
พอรต (BBL, AMATA, STEC, QH, HMPRO, TRUE, THCOM) 

หุนเดนวันน้ี  
" RAIMON (+) : ราคาหุนในกลุมอสังหาฯหลายตัวปรับขึ้นรับขาวความเปนไปไดท่ีจะมีการปรับวงเงินกู

0% ของธนาคารออมสินเพิ่มเปน 2 ลานบาท แมวา RAIMON จะไมไดรับประโยชนจากประเด็นน้ี แตเรา
ประเมินวาการผลประกอบการจะ Turnaround พลิกมามีกําไร 1.4 พันลานบาท หลังจากขาดทุนหนักป
ท่ีแลวจากยอดขายโครงการคอนโดมีเนียมในตัวเมืองท่ีมีความตองการสูงเชนกัน ขณะท่ีราคาหุนยังให
Upside อีกกวา 10% จากมูลคาเหมาะสมท่ีประเมินไวท่ี 2.14 บาท แนะนํา "ซื้อเก็งกําไร" 

" STANLY (+) : นอกเหนือจากขาวดีท่ี HONDA จะเร่ิมเดินเคร่ืองโรงงานผลิตรถยนตท่ีถูกนํ้าทวมปลาย
เดือน มี.ค. น้ี ซึ่งจะทําใหผลการดําเนินงานของ STANLY กลับมาฟนตัว ขึ้น  ลาสุด HONDA เปดเผยวา
จะสรางโรงงานผลิตรถยนตอีกแหงหน่ึงในไทย นาจะชวยสนับสนุนการเติบโตในระยะยาวของ STANLY
ในฐานะท่ีเปนผูผลิตชิ้นสวนสําคัญใหกับ HONDA ในระยะยาว แนะนํา "ซื้อ" มูลคาเหมาะสม 236 บาท 

พอรตหุนเลนรอบ 1 เดือน : สัดสวนการลงทุนในหุน 75% และเงินสด 25% 
" พอรตลงทุนความเสี่ยงสูง (High Risk Portfolio) ไดแก SCC, LPN, TOP, VNT, SCB, STEC และ

THCOM โดยท่ีวานน้ีใหผลตอบแทนถวงนํ้าหนักท่ี +3.00% (SET +1.60%) และหุนท่ีใหผลตอบ
แทนดีสุด คือ LPN (+6.54%) และ SCB (+4.59%) สงผลใหตั้งแตตนป 55 ใหผลตอบแทน
+27.40% (SET +17.75%) 

� พอ ร ต ล ง ทุ น ค วาม เส่ี ย งต่ํ า  (Defensive Portfolio) ได แ ก  TUF, BGH, ADVANC, HEMRAJ,
GLOBAL, AH และ SC โดยท่ีวานน้ีใหผลตอบแทนถวงนํ้าหนักท่ี +0.05% (SET +1.60%) และหุนท่ี
ใหผลตอบแทนดีสุด คือ HEMRAJ (+1.47%) และ ADVANC (+1.37%) สงผลใหตั้งแตตนป 55
ใหผลตอบแทน +24.60% (SET +17.75%) 
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ตลาดหุนสหรัฐและยุโรปปดลบ 
 ราคาน้ํามันปดไรทิศทาง ทองคําปดลบ คาระวางเรือปดบวก  

 
 
 

ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
ปจจัยตางประเทศ (-) ตลาดหุนสหรัฐ (27 มี.ค.) ปดลบจากตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐท่ีออนแอท้ังจากดัชนีความเชื่อม่ันผูบริโภคและราคา

บานท่ีไมสดใส สงผลใหดัชนีดาวโจนสปดตลาดท่ีระดับ 13,197.73 จุด ลบ 43.90 จุด (-0.33%) 
 (-) ตลาดหุนยุโรป (27 มี.ค.) ปดลบในกรอบ 0-0.93% จากตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐท่ีออนแอและแรงขายในหุนกลุม

พลังงาน 
 (0) ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐ (28 มี.ค.) 

ยอดส่ังซื้อสินคาคงทน ก.พ.55 กระทรวงพาณิชยสหรัฐจะเปดเผยยอดสั่งซื้อสินคาคงทนเดือน ก.พ.55  
สต็อกน้ํามันรายสัปดาห สํานักงานสารสนเทศดานพลังงานสหรัฐ (EIA) จะเปดเผยตัวเลขสต็อกนํ้ามันสิ้นสุด
สัปดาหท่ี 23 มี.ค.55 ผลการสํารวจจากสํานักขาวดาวโจนส นิวสไวร คาดวาสต็อกนํ้ามันดิบจะเพ่ิมขึ้น 2,300,000 
บารเรล ขณะท่ีคาดวาสต็อกนํ้ามันเบนซินจะลดลง 1,700,000 บารเรล และคาดวาสต็อกนํ้ามันกลั่นจะลดลง 
300,000 บารเรล 

ตลาดสินคาโภคภัณฑ  (-) ราคาทองคําตลาดนิวยอรค (27 มี.ค.) ปดลบจากการแข็งคาของดอลลารและการขายทํากําไรหลังจากราคาทอง
คําปรับขึ้นในชวงกอนหนาน้ี สงผลใหราคาทองคําตลาด Comex สงมอบเดือน เม.ย. ปดตลาด 1,684.90 ดอลลาร
/ออนซ ลบ 0.70 ดอลลาร (-0.05%) 

 (0) ราคาน้ํามันตลาดนิวยอรค (27 มี.ค.) ปดบวกจากสถานการณตึงเครียดในตะวันออกกลาง แตราคานํ้ามันถูก
สกัดชวงบวกจากขาวสหรัฐอาจระบายนํ้ามันออกจากคลังสํารองฉุกเฉิน สงผลใหราคานํ้ามันดิบตลาด Nymex ปด
ตลาด 107.33 ดอลลาร/บารเรล บวก 0.30 ดอลลาร (+0.28%) สวนทางตลาดลอนดอนปดลบ โดยราคาน้ํามัน
ดิบ Brent ปดตลาด 125.54 ดอลลาร/บารเรล ลบ 0.11 ดอลลาร (-0.09%) 

 (+) ดัชนีคาระวางเรือ (27 มี.ค.) ปดบวก 5 จุด มาท่ีระดับ 917 จุด หรือ +0.55% 
อัตราแลกเปล่ียน (-) ดัชนีคาเงินดอลลาร (27 มี.ค.) กลับมาแข็งคาและปดตลาด 79.12 จุด ขณะที่เชาน้ีเคลื่อนไหวในกรอบ 79.06-

79.13 จุด 
 (0) คาเงินบาท/ดอลลาร (27 มี.ค.) เงินบาทขยับแข็งคาเม่ือเทียบดอลลาร นักลงทุนคาดหวัง FED อาจมีนโยบาย

ผอนคลายทางการเงินเพ่ือกระตุนเศรษฐกิจและกระแสเงินทุนจากตางประเทศท่ีไหลเขาตลาดหุนไทยตอเน่ือง โดย
ระหวางวันเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 30.64-30.72 บาท/ดอลลาร และปดตลาด 30.71 บาท/ดอลลาร ขณะท่ีเชา
น้ีเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 30.69-30.72 บาท/ดอลลาร 

สรุปการซื้อขายหลักทรัพย (+) นักลงทุนตางประเทศ (27 มี.ค.) นักลงทุนตางประเทศซื้อสุทธิ 2,474 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุน
ตางประเทศซ้ือสุทธิ 79,034 ลานบาท 

 (+) นักลงทุนสถาบัน (27 มี.ค.) นักลงทุนสถาบันซื้อสุทธิ 666 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุนสถาบันขาย
สุทธิ 30,100 ลานบาท 

 (-) บัญชีบริษัทหลักทรัพย (27 มี.ค.) บริษัทหลักทรัพยขายสุทธิ 917 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 บัญชีหลักทรัพย
ซื้อสุทธิ 4,865 ลานบาท 
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ตารางแสดงยอดการลงทุนของนักลงทุนประเภทตาง ป 2555 
 

                                

ประเภทนักลงทุน Total 2011 Jan -12 Feb -12 Mar -12 Total 2012
นลท .ตางประเทศ -5,119 2,974 46 ,434 29 ,625 79 ,034
นลท .สถาบัน -29 ,145 1,519 -15 ,345 -16 ,273 -30 ,100
บริษัทหลักทรัพย 1,304 3,233 1,154 479 4,865
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ประเด็นขาวที่นาสนใจ 
NWR โวงบ Q1/2555 สวยหรู หลังรับงานเพียบลั่นเดินสายประมูลนับหม่ืนลานบาท ลาสุดควางานสรางอุโมงคสงนํ้า กทม.ถึง 2 พันลานบาท 

แถมแคชวงตนปมีงานรอเซ็นตกวา 1.4-1.5 พันลานบาทแลว เชื่อท้ังปโกยเกินเปาท่ี 4 พันลานบาท ฟนธงงบป 2555 อูฟู มีลุนแจกปน
ผล ฟากกูรูม่ันใจไตรมาส 1/2555 ปมกําไรแตะ 20 ลานบาท โตเกิน 200% (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

KSL สงซิก Q2/2555 กําไรโรสุดในรอบป เหตุประมาณการขายนํ้าตาลโตถึง 30% ผูบริหาร "ชลัช ชินธรรมมิตร" รับผลงานเปนไปตามคาด 
พรอมเปดกวางคุยพันธมิตรบริษัทนํ้าหวานคาดปน้ีรูผลชัดเจน (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

SIRI เล็งปรับเปารายไดปน้ีทะลุเกิน 40% ขณะที่กําไรคาดโต 30-40% จากปกอนตามสัญญาณยอดขายท่ีพุงฉิว สงซิกปรับราคาขายบานขึ้น 
3% ภายในเดือนเมษายนน้ีหลังตนทุนกระฉูด ลาสุดทุมงบ 600 ลานบาท เนรมิตโรงงานพรีคาสทแหงใหม ชูจุดเดนรวดเร็ว ยนเวลา ลด
การใชแรงงาน (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

TUF มีขาวดีมาบอก งบป 2555 จายเงินปนผลไดตามปกติ ไมตํ่ากวา 50% ของกําไรสุทธิ สะทอนสถานะการเงินแกรงหลังเพ่ิมทุน 200 ลาน
หุน โดยเงินเพ่ิมทุนจะเขามาปลายเดือนพฤษภาคม 2555 ต้ังเปาป 2555-2557 โตเฉลี่ยปละประมาณ 15% (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

SNC ลุนโกยรายไดไตรมาส 1/2555 เต็มกระเปา หลังลูกคาสงออเดอรใหแนนเอี๊ยดยาวถึงสิ้นป 2555 พรอมเดินหนาเพ่ิมสัดสวนรายไดจาก
ธุรกิจชิ้นสวนยานยนตเปน 10% หวังชวยสรางกําไรใหเติบโตไดตามเปาท่ีต้ังไว 20% แตยืนยันยังใหความสําคัญธุรกิจ OEM เชนเดิม (ท่ี
มา:  นสพ.ทันหุน) 

GUNKUL บุกกําไรขาย GPS 140 ลานบาท ผูบริหาร "โศภชา ดํารงปยวุฒ์ิ" เชื่อท้ังปกําไรโตสุดต้ังแตต้ังบริษัทมา สวนรายไดแตะ 4.3 พันลานบาท 
ตุนงานในมือแลว 2.66 พันลานบาท และยังยื่นประมูลงานอีก 3 พันลานบาท คาดรูผลภายในปน้ี (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

ACAP เดินหนาทุมงบ 500 ลานบาท ซื้อพอรตหน้ีเสียแบงก เขามาบริหารเพ่ิม จากขณะน้ีท่ียอด NPL ในมือราว 1 หม่ืนลานบาท หวังเสริมราย
รับธุรกิจ แจงนโยบายคาแรงใหมไมกระทบเหตุอัตราจางเกินเกณฑแลว (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

CHOW "อนาวิล จิรธรรมศิริ" ม่ันใจโคงแรกปน้ี CHOW สรางผลงานเติบโตตอเน่ืองจากปกอนได หลังอุตสาหกรรมเหล็กยังขยายตัวในอัตราที่ดี 
ตามการเติบโตของเศรษฐกิจ เชื่อปน้ีเพ่ิมกําลังการผลิตถึงเปา 20% ไดแนจากปกอนท่ีทําไดใกลเคียง 300,000 ตัน พรอมโชวผลงานป 
2554 กําไรพุง 1,080% ถือเปนกําไรสุทธิท่ีเติบโตสูงสุดใน mai ทะลุ 185.91 ลานบาทจากปกอนท่ีทําได 15.75 ลานบาท ดานบอรดใจ
ถึงสั่งปนผลเปนคร้ังแรกนับต้ังแตกอต้ังบริษัทอัตรา 0.10 บาทตอหุน (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

CFRESH ขยายการลงทุนธุรกิจฟารมกุงอยางครบวงจรในประเทศเบลิซ ทวีปอเมริกากลาง  เชื่อสรางการเติบโตอยางตอเน่ือง ขณะท่ีแนวโนม
ราคากุงอยูเกณฑดี (ท่ีมา:  นสพ.ขาวหุน) 

PS ผุดคอนโดฯหรูยานเตาปูน "The Tree Interchange" มูลคา 4,000 ลานบาท ปจจุบันโกยยอดขายอาคารแรกกวา 2,000 ลานบาท ลุย
เปดอาคารสอง 31 มี.ค.น้ี คาดมียอดขายเพ่ิมอีก 200 ลานบาท ดันยอดขายไตรมาส 1/55 ตามเปา 5-6 พันลานบาท (ท่ีมา:  นสพ.ขาว
หุน) 
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Stocks Highlights  
 
บทวิเคราะหพื้นฐานวันนี้ :  
  

  $ Daily Stock (ติดตามรายละเอียดเพิ่มเติมในบทวิเคราะห หัวขอ Daily Stock) 
 

SNC  

คําแนะนํา  ถือ   

Target ป 55 29.90 บาท  

Down side risk -4.00 %  

 
 

เราเปล่ียนคําแนะนําเปน �ถือ� (จากเดิม �ซื้อ�) หลังจากราคาหุนขยับขึ้นเขาใกลราคา
เหมาะสมท่ีเราประเมินเทากับ 29.90 บาทแลว อยางไรก็ตาม เรามีโอกาสจะปรับ
ประมาณการกําไรและราคาเหมาะสมของ SNC ขึ้นอีก หากผลประกอบการของ
บริษัทมีแนวโนมดีกวาท่ีเราคาด ท้ังน้ี ผลประกอบการงวด Q1/55 ของบริษัทมีแนว
โนมฟนตัวโดดเดนตามการฟนตัวของอุตสาหกรรมเคร่ืองปรับอากาศและยานยนตใน
ชวง 1-2 เดือนแรกของป 2555 
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  Analyst Comment 
 
 
 

STANLY ฮอนดาเตรียมสรางโรงงานแหงใหมในไทยบริเวณภาคตะวันออก 
ราคาเปาหมาย (12 เดือน) 236.00 บาท ราคาลาสุด (27 มี.ค. 2555) 188.50 บาท 

คําแนะนํา ซื้อ นักวิเคราะห ดิษฐนพ วัธนเวคิน  (โทร. 2931) 

ประเด็นสําคัญ " สํานักขาวรอยเตอรรายงานอางหนังสือพิมพธุรกิจรายวันนิกเคอิของญ่ีปุนวา บริษัท ฮอนดา มอเตอร 
จะสรางโรงงานผลิตรถยนตอีกแหงหน่ึงในไทย โดยมีแนวโนมวาจะอยูในพ้ืนท่ีบริเวณภาคตะวันออกตอนลาง 
ซ่ึงมีความเส่ียงตอการเกิดอุทกภัยต่ํา โดยโรงงานแหงใหมน้ีจะมีกําลังการผลิตรถยนตราว 1.2 แสนคันตอป 
และจะพรอมเปดใชงานอยางเร็วท่ีสุดภายในตนป 2558 และโรงงานของฮอนดาท่ีมีอยูแลวใน 
จ.พระนครศรีอยุธยา ซ่ึงมีกําลังการผลิตราว 2.4 แสนคันตอป จะยังคงเปดดําเนินการตอไป ท้ังน้ี ฮอนดายังมี
แผนท่ีจะสรางโรงงานผลิตรถยนตในอินโดนีเซียดวย ซ่ึงจะทําใหกําลังการผลิตรถยนตของฮอนดาในอินโดนีเซีย
เพ่ิมข้ึน 3 เทา เปน 1.8 แสนคันตอป (ท่ีมา: มติชน 28 มี.ค.)  

ความเห็นนักวิเคราะห " มองเปนปจจัยบวกตอ STANLY ซึ่งมี Honda เปนลูกคารายใหญ และเปนปจจัยบวกตออุตฯ ยานยนต
ไทยแสดงใหเห็นวาคายรถยนตยังคงมีความเช่ือม่ันตอการลงทุนในประเทศไทยแมวาในปท่ีผานมาจะไดรับผล
กระทบจากมาหาอุทกภัยอยางรุนแรงก็ตาม โดย STANLY มีสัดสวนการขายใหกับ Honda (รถยนต) ราว 30% 
ของรายไดรวม เรายังคงคําแนะนํา �ซ้ือ� โดยใหราคาเหมาะสมเทากับ 236 บาท (DCF, WACC ~12%) 
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KTC ธนาคารออมสินสนใจที่จะซ้ือหุน KTC 
ราคาเปาหมาย 12 เดือน  14.70 บาท ราคาลาสุด (27 มี.ค. 2554) 20.00 บาท 

คําแนะนํา ขาย นักวิเคราะห อดิสรณ มุงพาลชล  (โทร. 2937) 

ประเด็นสําคัญ นสพ. ขาวหุน ระบุ ธนาคารออมสินมีความตองการท่ีจะรุกธุรกิจบัตรเครดิต และ สินเช่ือสวนบุคคล โดยอาจจะเขา
รวมเปนพันธมิตรกับ KTC โดยการถือหุนประมาณ 20% ซ่ึงอาจจะซ้ือจากหุนท่ี KTB ถืออยูในขณะน้ี 49.5% หรือ
อาจจะซ้ือหุนท่ี KTC ออกใหม  

ความเห็นนักวิเคราะห " การเขารวมลงทุนของ ธ.ออมสินมีความเปนไปได เพราะจะไดประโยชน 2 ฝาย เน่ืองจาก KTC 
จะไดฐานลูกคาจาก ธนาคารออมสินเพ่ิมเติมจํานวนมาก สวน ธนาคารออมสินก็จะไดรายไดเพ่ิมเติมจาก
ธุรกิจบัตรเครดิต และสินเช่ือสวนบุคคลท่ีใหผลตอบแทนสูง  

" KTC จะไดประโยชนท่ีสุดหากออกหุนใหม แตจะทําใหมี Dilution Effect เรามองวาการเขารวมลง
ทุนของ ธนาคารออมสิน หากจะเกิดประโยชนกับ KTC มากท่ีสุดควรจะเปนการออกหุนสามัญเพ่ิมทุน
ใหมเพ่ือขายใหกับธนาคารออมสิน เน่ืองจาก ปจจุบันระดับ D/E Ratio ของ KTC ปรับเพ่ิมข้ึนทําระดับสูง
สุดถึง 8.8 เทา ใกลระดับ 10 เทา ซ่ึงเปนระดับท่ี KTC กําหนดไววาจะตองมีการเพ่ิมทุน หากไดเงินจาก
การออกหุนใหมใหกับ ธนาคารออมสินจะทําใหระดับ D/E Ratio ของ KTC ลดต่ําลง และ ทําให KTC มี
เงินทุนในการขยายธุรกิจมากข้ึน โดยเราประเมินวา หากธนาคารออมสินจะถือหุน KTC ท่ีระดับ 20% 
KTC จะตองออกหุนใหมประมาณ 52 ลานหุน ซ่ึงจะทําใหเกิด Dilution Effect ประมาณ 17% หากคิดท่ี
ราคาหุน KTC ในปจจุบัน (20.70 บาท) จะทําให KTC ไดเงินเพ่ิมทุนประมาณ 1,067 ลานบาท ซ่ึงจะทํา
ใหระดับ D/E Ratio ลดต่ําลงเหลือ 7.2 เทา  

" ประเด็นดังกลาวยังไมมีความแนนอน ทางปจจัยพ้ืนฐานยังแนะนํา �ขาย� เรามองวาประเด็นการ
ซ้ือขายหุนระหวางธนาคารออมสินกับ KTC ยังมีความไมแนนอนอยูสูง เราจึงยังคงคําแนะนํา �ขาย� 
เน่ืองจากราคาหุนปรับข้ึนมาสูงกวามูลคาเหมาะสมท่ี 14.70 บาท ซ่ึงเราเช่ือวาสวนหน่ึงมาจากการเก็ง
กําไรขาวการขายหุนใหกับพันธมิตรใหม และ หากขาวเปนจริง แมวาจะทําใหฐานะทางการเงินของ KTC 
แข็งแกรงข้ึน และ มีโอกาสขยายธุรกิจรวมกับธนาคารออมสิน แตการเติบโตของกําไรสุทธิหลังเพ่ิมทุน
อาจจะไมสามารถชดเชยผลกระทบจาก Dilution Effect ไดท้ังหมด  
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Residential ปจจัยบวกตอโอกาสการปรับเพิ่มวงเงินปลอยกูบานหลังแรก สงผลตอราคา   
คําแนะนํา �เทากับตลาด� นักวิเคราะห วิชชุดา ปล่ังมณี  (โทร. 2936) 

ประเด็นสําคัญ ราคาหุน PS และ LPN บวกแรง คาดวาสวนหน่ึงมาจากความคาดหมายท่ีรัฐบาลจะปรับเพ่ิมวงเงินสินเช่ือบานหลัง
แรกของธนาคารอาคารสงเคราะหฯอัตราดอกเบี้ย 0% เพ่ิมจากเดิม 1 ลานบาท เปน 2 ลานบาท รวมถึง การปรับคาด
หมาย GDP Growth ของป 2555 จาก 2 สถาบัน  

ความเห็นนักวิเคราะห " วานน้ีราคาหุน PS +4.7% และ LPN +6.54% เราคาดวาการปรับเพ่ิมของระดับราคาหุนของผูประกอบ
การท่ีคาดไดผลบวกจากท่ีรัฐบาลอยูระหวางพิจารณาปรับเพ่ิมวงเงินสินเช่ือของบานหลังแรกของ ธอส. 
อัตราดอกเบี้ย 0% ระยะเวลา 3 ป ภายใตวงเงินสินเช่ือ 1 ลานบาท/หลัง ปรับเพ่ิมจากเดิมเปน 2 ลานบาท/
หลัง สงผลบวก PS และ LPN ท่ีคาดวาจะไดประโยชนเหนือจากกลุมเพราะมีโครงการในมือกวา 70% ท่ี
ราคาขายอยูในชวงระดับราคา 1 � 2 ลานบาท    

" การปรับเพ่ิมของการคาดหมาย GDP Growth ของ สศค และ ธปท. ตอกยํ้าการฟนตัว เราคาดวา
การปรับเพ่ิมประมาณการ GDP Growth ของป 2555 ของ สนง.เศรษฐกิจและการคลัง (สศค.) จากเดิม 
5% เปน 5.5% และ ของธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) จากเดิม 4.9% เปน 5.7% ในเชิงเปรียบเทียบ
จากคาความสัมพันธ (Correlation) ระหวางจํานวนบานจดทะเบียน และ GDP ในอดีต มีความสัมพันธใน
ทางเดียวกันคิดเปน 40% ดังน้ันเรามองวาการปรับข้ึนของ GDP มีผลเชิงบวกตอแรงซ้ือท่ีเพ่ิมข้ึน  

" คาดเห็นการฟนตัวของผลประกอบการใน 2H/55 เราคาดวาจะเห็นแรงซ้ือเริ่มฟนตัวใน 2H/55 หลังผู
บริโภคมีความม่ันในเรื่องความปลอดภัยจากนํ้าทวมมากข้ึน ในขณะท่ีสินคาคอนโดมีเนียมยังไดรับความ
สนใจอยางตอเน่ือง และคาดวาใน 2H/55 จะเห็นผลประกอบการท่ีฟนตัว และโดดเดนใน Q4/55 ซ่ึงเปน
ผลจากการกอสรางท่ีลาชาในชวงตนป เน่ืองจากรับผลกระทบจากนํ้าทวม  

" ยังคงใหนํ้าหนักกลุมเทากับตลาด เราประเมินวา ผลประกอบการ Q1/55 ขอผูประกอบการในกลุมบาน
จะฟนตัวดีจาก Q4/54 ท่ีไดรับกระทบจากนํ้าทวม อยางไรก็ดี ราคาหุนท่ีปรับข้ึน โดยเฉพาะ LPN และ PS 
ไดสะทอนปจจัยบวกพอควรทําใหสวนตางของราคาลดลง (LPN ราคาท่ีเหมาะสม 15.20 บาท และ PS 
ราคาท่ีเหมาะสม 15.70 บาท) จึงแนะนํา �ออนตัวซ้ือ� สําหรับหุนท่ียังมี upside gain สูง ไดแก QH ราคา
ท่ีเหมาะสม 2.10 บาท (Upside Gain 13%) และ RAIMON ราคาท่ีเหมาะสม 1.94 บาท (Upside gain 
10%)  
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สํานักงานใหญ 
500  อาคารอัมรินทรทาวเวอร  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 - บานคาย) 
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  (สาขางามวงศวานเดิม) 
ชั้น 4  อาคารเลขท่ี  68/30 - 32  หมูท่ี  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 แยกขวงสิงห ถนนเชียงใหม-
ลําปาง ตําบลชางเผือก 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  อาคารจุลดิศหาดใหญพลาซา 
ชั้น 4 หอง 414-424 ถนนนิพัทธอุทิศ 3  ตําบลหาดใหญ  
อําเภอหาดใหญ   สงขลา 90110 
โทรศัพท (074) 354-747-51 โทรสาร (074) 239-515 
Email : haadyai@kks.co.th 

สาขาขอนแกน 
9/2 ถนนประชาสโมสร 
ตําบลในเมือง  อําเภอเมือง ขอนแกน  40000 
โทรศัพท (043) 337-700-10 โทรสาร (043) 337-721 
Email : khonkaen@kks.co.th 

สาขาชลบุรี 
7/18  หมูท่ี 4  ถนนสุขุมวิท 
ตําบลหวยกะป  อําเภอเมือง ชลบุรี  20130 
โทรศัพท (038) 384-931-43 โทรสาร (038) 384-794 
Email : chonburi@kks.co.th 

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

   
Disclaimer (Fundamental Report)   
รายงานฉบับน้ีจัดทําขึ้นโดย ฝายวิเคราะหหลักทรัพยและท่ีปรึกษาการลงทุน บริษัทหลักทรัพย เกียรตินาคิน บนพื้นฐานขอมูลซึ่งพิจารณาแลววามีความนาเชื่อถือและ/หรือถูกตอง 
อยางไรก็ตาม ฝายวิเคราะหหลักทรัพยและท่ีปรึกษาการลงทุน มิอาจยืนยันและรับรองความถูกตองและความสมบูรณของขอมูลดังกลาวได แมวาขอมูลดังกลาวจะปรากฏขอความท่ี
อาจเปนหรืออาจตีความวาเปนเชนน้ันได บริษัทฯจึงไมรับรองตอการนําเอาขอมูล บทความ ความเห็น และ/หรือ บทสรุปท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ีไปใชไมวากรณีใดๆซ่ึงบทความดัง
กลาวเปนเพียงแนวคิดของผูจัดทําเพื่อใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในการลงทุน ดังน้ัน นักลงทุนควรใชดุลพินิจอยางรอบคอบในการพิจารณาลงทุน ท้ังน้ี บริษัทฯ ขอสงวนสิทธิ์
ในการนําขอมูลท่ีปรากฏในเอกสารน้ีไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวน ไปทําซ้ํา หรือ ดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรตอสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทฯกอน 
 
นักวิเคราะหดานพ้ืนฐาน   นักวิเคราะหดานกลยุทธและเทคนิค  
ธริศา  ชัยสุนทรโยธิน tarisa.cha@kks.co.th  อภิสิทธิ์  ลิมปธํารงกุล 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  สวนสนับสนุนขอมูล  
มินทรา  รัตยาภาส mintrar@kks.co.th  สมจิต  วิรุฬหธานี research@kks.co.th 
อดิสรณ  มุงพาลชล adisorn_m@kks.co.th  อังศุมาลิน  คุมวงค angsumalin_k@kks.co.th 
ดิษฐนพ  วัธนเวคิน dithanop_v@kks.co.th  ปรียานุช ฉายานุเคราะห preeyanuch.c@kks.co.th 


