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28 มีนาคม 2555
สัดสวนการลงทุน : หุน 75% เงินสด 25%

 

หุนตามปจจัยพื้นฐานวันนี้ 
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 �เทากับตลาด�  

 
 

คําแนะนําในทางเทคนิควันนี้  
แนวโนมทางเทคนิคของ SET Index 
ถาดัชนียืนเหนือ 1200 จุด นาซ้ือเก็งกําไร ถาดัชนีตํ่ากวา 1200 
จุด เปนสัญญาณขาย มีแนวตาน 1220 จุด 
หุน 1-2 วัน ซ้ือขายกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
PTTGC 72.75 75.00 72.00 
JAS 2.84 3.00 2.80 
TOP 72.75 75.00 72.25 
หุน 5 วัน ซ้ือขายกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
KBANK 154.50 160.00 154.00 
SCB 147.00 152.00 146.50 
BAY 26.75 29.00 26.50 
หุนติดดาว ! ซ้ือขายกรอบแนวรับแนวตาน 
BANPU 614.00 640.00 612.00 
PTT 354.00 366.00 353.00 
SET50 Futures 
S50M12 แนะนํา Trading long ในกรอบ 845-855 

จุด แลวดูเงื่อนไข  
เงื่อนไขการลงทุน : ถา S50M12 > 845 = trading long กรณีที่ 
S50M12 < 845 = ปดที่ถือ long 
Gold Futures 
GFJ12 แน ะนํ า  ถื อ  long ใน ก รอ บ  24,700-

25,000 บาท แลวดูเงื่อนไข 
เงื่อนไขการลงทุน  : ถา GFJ12 > 24,700 = ถือ  long กรณี ที่ 
GFJ12 < 24,600 = ปดถือ long มีแนวตาน 25,000 บาท และ
แนวรับ 24,700 บาท 
SPOT GOLD เปนแนวโนมแกวงตัวขึ้นในกรอบ 1,680-

1,700 ดอลลาร 
เงื่อนไขการลงทุน : ถา GOLD > 1,680 = เปนแนวโนมขาข้ึน 
กรณีที่ GOLD < 1,670 = เปนแนวโนมขาลง 
 

 �ออนตัวซ้ือ� หรือ �ถือ� เลนกรอบขาข้ึนเดือน เม.ย.55 

KKS View: �การเหวี่ยงตัวส้ันๆเกิดขึ้นได แตถาจบ มี.ค.55 ปดไมตํ่ากวา 1,190 จุด แนวโนม SET ยังเปนขาขึ้นแข็งแกรงใน เม.ย.55� 

" การท่ี SET ปรับตัวขึ้นมายืนเหนือ 1,200 จุดไดวานน้ี ถือเปนการยืนยันมุมมองท่ีเปนบวกของเราตอแนว
โนมขาขึ้นระยะกลางของ SET ไดชัดเจน รวมท้ังเปนการยืนยันวากลยุทธการ �ออนตัวซื้อ� ท่ีเราแนะนํา
มาตลอดในชวง 1-2 สัปดาหท่ีผานมา ถือวาเหมาะสม และมีประสิทธิภาพมากท่ีสุดในภาวะท่ี SET ยัง
คงอยูในแนวโนม Sideway Up (ลงนอยๆข้ึนเยอะๆ) ไปยังเปาหมายป 55 ท่ี 1,264 จุด  โดยเราใหนํ้า
หนักวาความผันผวนในระยะส้ันจะจบลงภายในสัปดาหน้ี และ SET จะยังคงแกวงตัวขึ้นเหนือ 1,200 จุด
ไดอยางตอเน่ืองใน เม.ย.55 เน่ืองจากในเชิงของ Seasonal แลวในชวง 5 ปหลัง (ป 50-54) เดือน เม.ย.
ของทุกปถือวาเปนเดือนท่ีตลาดหุนสหรัฐ และไทยใหผลตอบแทนสูงท่ีสุดในแตละป โดยท่ีในสวนของ
ตลาดหุนสหรัฐ โดยเฉล่ียแลวในเดือน เม.ย. ดัชนี S&P500 จะปรับตัวขึ้นเฉล่ีย 4.6% ดวยระดับ Winner
Percentage ถึง 100% ขณะท่ีในสวนของตลาดหุนไทย พบวาโดยเฉล่ียแลวในเดือน เม.ย. ดัชนี SET จะ
ปรับตัวขึ้นเฉล่ีย 4.2% ดวยระดับ Winner Percentage ถึง 80% โดยจะมีปจจัยหนุนจากความเปนไปได
ท่ีเฟดจะนํามาตรการ �Unconventional Monetary Policy� ออกมาใชเพิ่มเติม และแนวโนมของ
Foreign Fund Flow ท่ีเบนความสนใจจากตลาดพันธบัตรมายังตลาดหุนของไทย โดยท่ีวานน้ีตางชาติ
ยังซ้ือสุทธิหุนไทย 2.47 พันลานบาท ขณะท่ีขายสุทธิ 1.38 พันลานบาทในตลาดพันธบัตร 

" แมวาต้ังแตตนป 55 นักลงทุนสถาบันในประเทศจะขายสุทธิออกมาแลว 3.01 หม่ืนลานบาท แตเราไม
นําประเด็นดังกลาวมาเปนอุปสรรค และยังคงใหนํ้าหนักวาจากแรงขายท่ีออกมาจากสถาบันในประเทศ
จะไมสามารถทําใหแนวโนมของตลาดหุนไทยเปล่ียนจากขึ้นเปนลงในระยะกลางได เน่ืองจากในเชิงสถิติ
การเคล่ือนไหวของ SET ในชวง 5 ปหลัง (ป 50-54) พบวาแรงขายของสถาบันในประเทศมีผลกระทบตอ
SET นอยมาก โดยในชวง 5 ปหลังเฉล่ียแลวแตละปกองทุนในประเทศจะขายสุทธิออกมา 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% เทาน้ัน
ท่ีแรงขายของกองทุนในประเทศสามารถชนะแรงซื้อของนักลงทุนตางชาติจนสงผลให SET ปรับตัวลงได
ดังน้ันแมวาระยะส้ันบริเวณ 1,200 (+/-15) จุด SET อาจเหว่ียงตัวบาง แตเราใหนํ้าหนักวาอยางแยท่ีสุด
การเหว่ียงตัวจะไมปดตํ่ากวา 1,190 จุด ดังน้ันในเชิงกลยุทธเราแนะนํา �ออนตัวซื้อ� ตอไปสําหรับกล
ยุทธระยะส้ัน และ �ถือ� สําหรับกลยุทธระยะกลางเพื่อไปขาย 1,264 จุด 

กลยุทธการลงทุน 
" ในหุนระยะส้ัน (1-2 สัปดาห) : แนะนํา �ออนตัวซื้อ� กรณี SET ยังคงปดเหนือ 1,190 จุดได(ตํ่ากวา

ขาย 50% ไปรอซื้อกลับในกรอบ 1,180-1,160 จุด) โดยเนนหุนท่ีมีแนวโนมถูก Cover กลับกอนขึ้น XD
ไดแก ADVANC, SCC, DTAC, KBANK, BANPU, SCB, HMPRO และ  KTB ขณะท่ีหุนเดนวันน้ีแนะ
นํา �ซื้อเก็งกําไร� หุน  RAIMON และ STANLY 

" ในหุนระยะกลาง (1-3 เดือน) :  SET ปดไมตํ่ากวา 1,190 จุด ยังคงแนะนํา �ถือพอรต� หุนท่ี 75% ของ
พอรต (BBL, AMATA, STEC, QH, HMPRO, TRUE, THCOM) 

หุนเดนวันน้ี  
" RAIMON (+) : ราคาหุนในกลุมอสังหาฯหลายตัวปรับขึ้นรับขาวความเปนไปไดท่ีจะมีการปรับวงเงินกู

0% ของธนาคารออมสินเพิ่มเปน 2 ลานบาท แมวา RAIMON จะไมไดรับประโยชนจากประเด็นน้ี แตเรา
ประเมินวาการผลประกอบการจะ Turnaround พลิกมามีกําไร 1.4 พันลานบาท หลังจากขาดทุนหนักป
ท่ีแลวจากยอดขายโครงการคอนโดมีเนียมในตัวเมืองท่ีมีความตองการสูงเชนกัน ขณะท่ีราคาหุนยังให
Upside อีกกวา 10% จากมูลคาเหมาะสมท่ีประเมินไวท่ี 2.14 บาท แนะนํา "ซื้อเก็งกําไร" 

" STANLY (+) : นอกเหนือจากขาวดีท่ี HONDA จะเร่ิมเดินเคร่ืองโรงงานผลิตรถยนตท่ีถูกนํ้าทวมปลาย
เดือน มี.ค. น้ี ซึ่งจะทําใหผลการดําเนินงานของ STANLY กลับมาฟนตัว ขึ้น  ลาสุด HONDA เปดเผยวา
จะสรางโรงงานผลิตรถยนตอีกแหงหน่ึงในไทย นาจะชวยสนับสนุนการเติบโตในระยะยาวของ STANLY
ในฐานะท่ีเปนผูผลิตชิ้นสวนสําคัญใหกับ HONDA ในระยะยาว แนะนํา "ซื้อ" มูลคาเหมาะสม 236 บาท 

พอรตหุนเลนรอบ 1 เดือน : สัดสวนการลงทุนในหุน 75% และเงินสด 25% 
" พอรตลงทุนความเสี่ยงสูง (High Risk Portfolio) ไดแก SCC, LPN, TOP, VNT, SCB, STEC และ

THCOM โดยท่ีวานน้ีใหผลตอบแทนถวงนํ้าหนักท่ี +3.00% (SET +1.60%) และหุนท่ีใหผลตอบ
แทนดีสุด คือ LPN (+6.54%) และ SCB (+4.59%) สงผลใหตั้งแตตนป 55 ใหผลตอบแทน
+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 โดยท่ีวานน้ีใหผลตอบแทนถวงนํ้าหนักท่ี +0.05% (SET +1.60%) และหุนท่ี
ใหผลตอบแทนดีสุด คือ HEMRAJ (+1.47%) และ ADVANC (+1.37%) สงผลใหตั้งแตตนป 55
ใหผลตอบแทน +24.60% (SET +17.75%) 
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ตลาดหุนสหรัฐและยุโรปปดลบ 
 ราคาน้ํามันปดไรทิศทาง ทองคําปดลบ คาระวางเรือปดบวก  

 
 
 

ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
ปจจัยตางประเทศ (-) ตลาดหุนสหรัฐ (27 มี.ค.) ปดลบจากตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐท่ีออนแอท้ังจากดัชนีความเชื่อม่ันผูบริโภคและราคา

บานท่ีไมสดใส สงผลใหดัชนีดาวโจนสปดตลาดท่ีระดับ 13,197.73 จุด ลบ 43.90 จุด (-0.33%) 
 (-) ตลาดหุนยุโรป (27 มี.ค.) ปดลบในกรอบ 0-0.93% จากตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐท่ีออนแอและแรงขายในหุนกลุม

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

ยอดส่ังซื้อสินคาคงทน ก.พ.55 กระทรวงพาณิชยสหรัฐจะเปดเผยยอดสั่งซื้อสินคาคงทนเดือน ก.พ.55  
สต็อกน้ํามันรายสัปดาห สํานักงานสารสนเทศดานพลังงานสหรัฐ (EIA) จะเปดเผยตัวเลขสต็อกนํ้ามันสิ้นสุด
สัปดาหท่ี 23 มี.ค.55 ผลการสํารวจจากสํานักขาวดาวโจนส นิวสไวร คาดวาสต็อกนํ้ามันดิบจะเพ่ิมขึ้น 2,300,000 
บารเรล ขณะท่ีคาดวาสต็อกนํ้ามันเบนซินจะลดลง 1,700,000 บารเรล และคาดวาสต็อกนํ้ามันกลั่นจะลดลง 
300,000 บารเรล 

ตลาดสินคาโภคภัณฑ  (-) ราคาทองคําตลาดนิวยอรค (27 มี.ค.) ปดลบจากการแข็งคาของดอลลารและการขายทํากําไรหลังจากราคาทอง
คําปรับขึ้นในชวงกอนหนาน้ี สงผลใหราคาทองคําตลาด Comex สงมอบเดือน เม.ย. ปดตลาด 1,684.90 ดอลลาร
/ออนซ ลบ 0.70 ดอลลาร (-0.05%) 

 (0) ราคาน้ํามันตลาดนิวยอรค (27 มี.ค.) ปดบวกจากสถานการณตึงเครียดในตะวันออกกลาง แตราคานํ้ามันถูก
สกัดชวงบวกจากขาวสหรัฐอาจระบายนํ้ามันออกจากคลังสํารองฉุกเฉิน สงผลใหราคานํ้ามันดิบตลาด Nymex ปด
ตลาด 107.33 ดอลลาร/บารเรล บวก 0.30 ดอลลาร (+0.28%) สวนทางตลาดลอนดอนปดลบ โดยราคาน้ํามัน
ดิบ Brent ปดตลาด 125.54 ดอลลาร/บารเรล ลบ 0.11 ดอลลาร (-0.09%) 

 (+) ดัชนีคาระวางเรือ (27 มี.ค.) ปดบวก 5 จุด มาท่ีระดับ 917 จุด หรือ +0.55% 
อัตราแลกเปล่ียน (-) ดัชนีคาเงินดอลลาร (27 มี.ค.) กลับมาแข็งคาและปดตลาด 79.12 จุด ขณะที่เชาน้ีเคลื่อนไหวในกรอบ 79.06-

79.13 จุด 
 (0) คาเงินบาท/ดอลลาร (27 มี.ค.) เงินบาทขยับแข็งคาเม่ือเทียบดอลลาร นักลงทุนคาดหวัง FED อาจมีนโยบาย

ผอนคลายทางการเงินเพ่ือกระตุนเศรษฐกิจและกระแสเงินทุนจากตางประเทศท่ีไหลเขาตลาดหุนไทยตอเน่ือง โดย
ระหวางวันเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 30.64-30.72 บาท/ดอลลาร และปดตลาด 30.71 บาท/ดอลลาร ขณะท่ีเชา
น้ีเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 30.69-30.72 บาท/ดอลลาร 

สรุปการซื้อขายหลักทรัพย (+) นักลงทุนตางประเทศ (27 มี.ค.) นักลงทุนตางประเทศซื้อสุทธิ 2,474 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุน
ตางประเทศซ้ือสุทธิ 79,034 ลานบาท 

 (+) นักลงทุนสถาบัน (27 มี.ค.) นักลงทุนสถาบันซื้อสุทธิ 666 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุนสถาบันขาย
สุทธิ 30,100 ลานบาท 

 (-) บัญชีบริษัทหลักทรัพย (27 มี.ค.) บริษัทหลักทรัพยขายสุทธิ 917 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 บัญชีหลักทรัพย
ซื้อสุทธิ 4,865 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 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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ประเด็นขาวที่นาสนใจ 
NWR โวงบ Q1/2555 สวยหรู หลังรับงานเพียบลั่นเดินสายประมูลนับหม่ืนลานบาท ลาสุดควางานสรางอุโมงคสงนํ้า กทม.ถึง 2 พันลานบาท 

แถมแคชวงตนปมีงานรอเซ็นตกวา 1.4-1.5 พันลานบาทแลว เชื่อท้ังปโกยเกินเปาท่ี 4 พันลานบาท ฟนธงงบป 2555 อูฟู มีลุนแจกปน
ผล ฟากกูรูม่ันใจไตรมาส 1/2555 ปมกําไรแตะ 20 ลานบาท โตเกิน 200% (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

KSL สงซิก Q2/2555 กําไรโรสุดในรอบป เหตุประมาณการขายนํ้าตาลโตถึง 30% ผูบริหาร "ชลัช ชินธรรมมิตร" รับผลงานเปนไปตามคาด 
พรอมเปดกวางคุยพันธมิตรบริษัทนํ้าหวานคาดปน้ีรูผลชัดเจน (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

SIRI เล็งปรับเปารายไดปน้ีทะลุเกิน 40% ขณะที่กําไรคาดโต 30-40% จากปกอนตามสัญญาณยอดขายท่ีพุงฉิว สงซิกปรับราคาขายบานขึ้น 
3% ภายในเดือนเมษายนน้ีหลังตนทุนกระฉูด ลาสุดทุมงบ 600 ลานบาท เนรมิตโรงงานพรีคาสทแหงใหม ชูจุดเดนรวดเร็ว ยนเวลา ลด
การใชแรงงาน (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

TUF มีขาวดีมาบอก งบป 2555 จายเงินปนผลไดตามปกติ ไมตํ่ากวา 50% ของกําไรสุทธิ สะทอนสถานะการเงินแกรงหลังเพ่ิมทุน 200 ลาน
หุน โดยเงินเพ่ิมทุนจะเขามาปลายเดือนพฤษภาคม 2555 ต้ังเปาป 2555-2557 โตเฉลี่ยปละประมาณ 15% (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

SNC ลุนโกยรายไดไตรมาส 1/2555 เต็มกระเปา หลังลูกคาสงออเดอรใหแนนเอี๊ยดยาวถึงสิ้นป 2555 พรอมเดินหนาเพ่ิมสัดสวนรายไดจาก
ธุรกิจชิ้นสวนยานยนตเปน 10% หวังชวยสรางกําไรใหเติบโตไดตามเปาท่ีต้ังไว 20% แตยืนยันยังใหความสําคัญธุรกิจ OEM เชนเดิม (ท่ี
มา:  นสพ.ทันหุน) 

GUNKUL บุกกําไรขาย GPS 140 ลานบาท ผูบริหาร "โศภชา ดํารงปยวุฒ์ิ" เชื่อท้ังปกําไรโตสุดต้ังแตต้ังบริษัทมา สวนรายไดแตะ 4.3 พันลานบาท 
ตุนงานในมือแลว 2.66 พันลานบาท และยังยื่นประมูลงานอีก 3 พันลานบาท คาดรูผลภายในปน้ี (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

ACAP เดินหนาทุมงบ 500 ลานบาท ซื้อพอรตหน้ีเสียแบงก เขามาบริหารเพ่ิม จากขณะน้ีท่ียอด NPL ในมือราว 1 หม่ืนลานบาท หวังเสริมราย
รับธุรกิจ แจงนโยบายคาแรงใหมไมกระทบเหตุอัตราจางเกินเกณฑแลว (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

CHOW "อนาวิล จิรธรรมศิริ" ม่ันใจโคงแรกปน้ี CHOW สรางผลงานเติบโตตอเน่ืองจากปกอนได หลังอุตสาหกรรมเหล็กยังขยายตัวในอัตราที่ดี 
ตามการเติบโตของเศรษฐกิจ เชื่อปน้ีเพ่ิมกําลังการผลิตถึงเปา 20% ไดแนจากปกอนท่ีทําไดใกลเคียง 300,000 ตัน พรอมโชวผลงานป 
2554 กําไรพุง 1,080% ถือเปนกําไรสุทธิท่ีเติบโตสูงสุดใน mai ทะลุ 185.91 ลานบาทจากปกอนท่ีทําได 15.75 ลานบาท ดานบอรดใจ
ถึงสั่งปนผลเปนคร้ังแรกนับต้ังแตกอต้ังบริษัทอัตรา 0.10 บาทตอหุน (ท่ีมา:  นสพ.ทันหุน) 

CFRESH ขยายการลงทุนธุรกิจฟารมกุงอยางครบวงจรในประเทศเบลิซ ทวีปอเมริกากลาง  เชื่อสรางการเติบโตอยางตอเน่ือง ขณะท่ีแนวโนม
ราคากุงอยูเกณฑดี (ท่ีมา:  นสพ.ขาวหุน) 

PS ผุดคอนโดฯหรูยานเตาปูน "The Tree Interchange" มูลคา 4,000 ลานบาท ปจจุบันโกยยอดขายอาคารแรกกวา 2,000 ลานบาท ลุย
เปดอาคารสอง 31 มี.ค.น้ี คาดมียอดขายเพ่ิมอีก 200 ลานบาท ดันยอดขายไตรมาส 1/55 ตามเปา 5-6 พันลานบาท (ท่ีมา:  นสพ.ขาว
หุน) 
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Stocks Highlights  
 
บทวิเคราะหพื้นฐานวันนี้ :  
  

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

SNC  

คําแนะนํา  ถือ   

Target ป 55 29.90 บาท  

Down side risk -4.00 %  

 
 

เราเปล่ียนคําแนะนําเปน �ถือ� (จากเดิม �ซื้อ�) หลังจากราคาหุนขยับขึ้นเขาใกลราคา
เหมาะสมท่ีเราประเมินเทากับ 29.90 บาทแลว อยางไรก็ตาม เรามีโอกาสจะปรับ
ประมาณการกําไรและราคาเหมาะสมของ SNC ขึ้นอีก หากผลประกอบการของ
บริษัทมีแนวโนมดีกวาท่ีเราคาด ท้ังน้ี ผลประกอบการงวด Q1/55 ของบริษัทมีแนว
โนมฟนตัวโดดเดนตามการฟนตัวของอุตสาหกรรมเคร่ืองปรับอากาศและยานยนตใน
ชวง 1-2 เดือนแรกของป 2555 
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STANLY ฮอนดาเตรียมสรางโรงงานแหงใหมในไทยบริเวณภาคตะวันออก 
ราคาเปาหมาย (12 เดือน) 236.00 บาท ราคาลาสุด (27 มี.ค. 2555) 188.50 บาท 

คําแนะนํา ซื้อ นักวิเคราะห ดิษฐนพ วัธนเวคิน  (โทร. 2931) 

ประเด็นสําคัญ " สํานักขาวรอยเตอรรายงานอางหนังสือพิมพธุรกิจรายวันนิกเคอิของญ่ีปุนวา บริษัท ฮอนดา มอเตอร 
จะสรางโรงงานผลิตรถยนตอีกแหงหน่ึงในไทย โดยมีแนวโนมวาจะอยูในพ้ืนท่ีบริเวณภาคตะวันออกตอนลาง 
ซ่ึงมีความเส่ียงตอการเกิดอุทกภัยต่ํา โดยโรงงานแหงใหมน้ีจะมีกําลังการผลิตรถยนตราว 1.2 แสนคันตอป 
และจะพรอมเปดใชงานอยางเร็วท่ีสุดภายในตนป 2558 และโรงงานของฮอนดาท่ีมีอยูแลวใน 
จ.พระนครศรีอยุธยา ซ่ึงมีกําลังการผลิตราว 2.4 แสนคันตอป จะยังคงเปดดําเนินการตอไป ท้ังน้ี ฮอนดายังมี
แผนท่ีจะสรางโรงงานผลิตรถยนตในอินโดนีเซียดวย ซ่ึงจะทําใหกําลังการผลิตรถยนตของฮอนดาในอินโดนีเซีย
เพ่ิมข้ึน 3 เทา เปน 1.8 แสนคันตอป (ท่ีมา: มติชน 28 มี.ค.)  

ความเห็นนักวิเคราะห " มองเปนปจจัยบวกตอ STANLY ซึ่งมี Honda เปนลูกคารายใหญ และเปนปจจัยบวกตออุตฯ ยานยนต
ไทยแสดงใหเห็นวาคายรถยนตยังคงมีความเช่ือม่ันตอการลงทุนในประเทศไทยแมวาในปท่ีผานมาจะไดรับผล
กระทบจากมาหาอุทกภัยอยางรุนแรงก็ตาม โดย STANLY มีสัดสวนการขายใหกับ Honda (รถยนต) ราว 30% 
ของรายไดรวม เรายังคงคําแนะนํา �ซ้ือ� โดยใหราคาเหมาะสมเทากับ 236 บาท (DCF, WACC ~12%) 
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KTC ธนาคารออมสินสนใจที่จะซ้ือหุน KTC 
ราคาเปาหมาย 12 เดือน  14.70 บาท ราคาลาสุด (27 มี.ค. 2554) 20.00 บาท 

คําแนะนํา ขาย นักวิเคราะห อดิสรณ มุงพาลชล  (โทร. 2937) 

ประเด็นสําคัญ นสพ. ขาวหุน ระบุ ธนาคารออมสินมีความตองการท่ีจะรุกธุรกิจบัตรเครดิต และ สินเช่ือสวนบุคคล โดยอาจจะเขา
รวมเปนพันธมิตรกับ KTC โดยการถือหุนประมาณ 20% ซ่ึงอาจจะซ้ือจากหุนท่ี KTB ถืออยูในขณะน้ี 49.5% หรือ
อาจจะซ้ือหุนท่ี KTC ออกใหม  

ความเห็นนักวิเคราะห " การเขารวมลงทุนของ ธ.ออมสินมีความเปนไปได เพราะจะไดประโยชน 2 ฝาย เน่ืองจาก KTC 
จะไดฐานลูกคาจาก ธนาคารออมสินเพ่ิมเติมจํานวนมาก สวน ธนาคารออมสินก็จะไดรายไดเพ่ิมเติมจาก
ธุรกิจบัตรเครดิต และสินเช่ือสวนบุคคลท่ีใหผลตอบแทนสูง  

" KTC จะไดประโยชนท่ีสุดหากออกหุนใหม แตจะทําใหมี Dilution Effect เรามองวาการเขารวมลง
ทุนของ ธนาคารออมสิน หากจะเกิดประโยชนกับ KTC มากท่ีสุดควรจะเปนการออกหุนสามัญเพ่ิมทุน
ใหมเพ่ือขายใหกับธนาคารออมสิน เน่ืองจาก ปจจุบันระดับ D/E Ratio ของ KTC ปรับเพ่ิมข้ึนทําระดับสูง
สุดถึง 8.8 เทา ใกลระดับ 10 เทา ซ่ึงเปนระดับท่ี KTC กําหนดไววาจะตองมีการเพ่ิมทุน หากไดเงินจาก
การออกหุนใหมใหกับ ธนาคารออมสินจะทําใหระดับ D/E Ratio ของ KTC ลดต่ําลง และ ทําให KTC มี
เงินทุนในการขยายธุรกิจมากข้ึน โดยเราประเมินวา หากธนาคารออมสินจะถือหุน KTC ท่ีระดับ 20% 
KTC จะตองออกหุนใหมประมาณ 52 ลานหุน ซ่ึงจะทําใหเกิด Dilution Effect ประมาณ 17% หากคิดท่ี
ราคาหุน KTC ในปจจุบัน (20.70 บาท) จะทําให KTC ไดเงินเพ่ิมทุนประมาณ 1,067 ลานบาท ซ่ึงจะทํา
ใหระดับ D/E Ratio ลดต่ําลงเหลือ 7.2 เทา  

" ประเด็นดังกลาวยังไมมีความแนนอน ทางปจจัยพ้ืนฐานยังแนะนํา �ขาย� เรามองวาประเด็นการ
ซ้ือขายหุนระหวางธนาคารออมสินกับ KTC ยังมีความไมแนนอนอยูสูง เราจึงยังคงคําแนะนํา �ขาย� 
เน่ืองจากราคาหุนปรับข้ึนมาสูงกวามูลคาเหมาะสมท่ี 14.70 บาท ซ่ึงเราเช่ือวาสวนหน่ึงมาจากการเก็ง
กําไรขาวการขายหุนใหกับพันธมิตรใหม และ หากขาวเปนจริง แมวาจะทําใหฐานะทางการเงินของ KTC 
แข็งแกรงข้ึน และ มีโอกาสขยายธุรกิจรวมกับธนาคารออมสิน แตการเติบโตของกําไรสุทธิหลังเพ่ิมทุน
อาจจะไมสามารถชดเชยผลกระทบจาก Dilution Effect ไดท้ังหมด  
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Residential ปจจัยบวกตอโอกาสการปรับเพิ่มวงเงินปลอยกูบานหลังแรก สงผลตอราคา   
คําแนะนํา �เทากับตลาด� นักวิเคราะห วิชชุดา ปล่ังมณี  (โทร. 2936) 

ประเด็นสําคัญ ราคาหุน PS และ LPN บวกแรง คาดวาสวนหน่ึงมาจากความคาดหมายท่ีรัฐบาลจะปรับเพ่ิมวงเงินสินเช่ือบานหลัง
แรกของธนาคารอาคารสงเคราะหฯอัตราดอกเบี้ย 0% เพ่ิมจากเดิม 1 ลานบาท เปน 2 ลานบาท รวมถึง การปรับคาด
หมาย GDP Growth ของป 2555 จาก 2 สถาบัน  

ความเห็นนักวิเคราะห " วานน้ีราคาหุน PS +4.7% และ LPN +6.54% เราคาดวาการปรับเพ่ิมของระดับราคาหุนของผูประกอบ
การท่ีคาดไดผลบวกจากท่ีรัฐบาลอยูระหวางพิจารณาปรับเพ่ิมวงเงินสินเช่ือของบานหลังแรกของ ธอส. 
อัตราดอกเบี้ย 0% ระยะเวลา 3 ป ภายใตวงเงินสินเช่ือ 1 ลานบาท/หลัง ปรับเพ่ิมจากเดิมเปน 2 ลานบาท/
หลัง สงผลบวก PS และ LPN ท่ีคาดวาจะไดประโยชนเหนือจากกลุมเพราะมีโครงการในมือกวา 70% ท่ี
ราคาขายอยูในชวงระดับราคา 1 � 2 ลานบาท    

" การปรับเพ่ิมของการคาดหมาย GDP Growth ของ สศค และ ธปท. ตอกยํ้าการฟนตัว เราคาดวา
การปรับเพ่ิมประมาณการ GDP Growth ของป 2555 ของ สนง.เศรษฐกิจและการคลัง (สศค.) จากเดิม 
5% เปน 5.5% และ ของธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) จากเดิม 4.9% เปน 5.7% ในเชิงเปรียบเทียบ
จากคาความสัมพันธ (Correlation) ระหวางจํานวนบานจดทะเบียน และ GDP ในอดีต มีความสัมพันธใน
ทางเดียวกันคิดเปน 40% ดังน้ันเรามองวาการปรับข้ึนของ GDP มีผลเชิงบวกตอแรงซ้ือท่ีเพ่ิมข้ึน  

" คาดเห็นการฟนตัวของผลประกอบการใน 2H/55 เราคาดวาจะเห็นแรงซ้ือเริ่มฟนตัวใน 2H/55 หลังผู
บริโภคมีความม่ันในเรื่องความปลอดภัยจากนํ้าทวมมากข้ึน ในขณะท่ีสินคาคอนโดมีเนียมยังไดรับความ
สนใจอยางตอเน่ือง และคาดวาใน 2H/55 จะเห็นผลประกอบการท่ีฟนตัว และโดดเดนใน Q4/55 ซ่ึงเปน
ผลจากการกอสรางท่ีลาชาในชวงตนป เน่ืองจากรับผลกระทบจากนํ้าทวม  

" ยังคงใหนํ้าหนักกลุมเทากับตลาด เราประเมินวา ผลประกอบการ Q1/55 ขอผูประกอบการในกลุมบาน
จะฟนตัวดีจาก Q4/54 ท่ีไดรับกระทบจากนํ้าทวม อยางไรก็ดี ราคาหุนท่ีปรับข้ึน โดยเฉพาะ LPN และ PS 
ไดสะทอนปจจัยบวกพอควรทําใหสวนตางของราคาลดลง (LPN ราคาท่ีเหมาะสม 15.20 บาท และ PS 
ราคาท่ีเหมาะสม 15.70 บาท) จึงแนะนํา �ออนตัวซ้ือ� สําหรับหุนท่ียังมี upside gain สูง ไดแก QH ราคา
ท่ีเหมาะสม 2.10 บาท (Upside Gain 13%) และ RAIMON ราคาท่ีเหมาะสม 1.94 บาท (Upside gain 
10%)  
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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 


