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15 กุมภาพันธ 2555
สัดสวนการลงทุน : หุน 50% เงินสด 50%

 

หุนตามปจจัยพ้ืนฐานวันนี้ 
RATCH �ถือ� target ป 55 ที่ 47.00 บาท 
DELTA �ถือ� target ป 55 ที่ 21.40 บาท 
RS �ซื้อ� target ป 55 ที่ 14.30 บาท 
AOT �ถือ� target ป 55 ที่ 47.00 บาท 
BCP �ถือ� target ป 55 ที่ 22.00 บาท 
BTS �ซื้อ� target ป 55 ที่ 0.75 บาท 

 

คําแนะนําในทางเทคนิควันน้ี  
แนวโนมทางเทคนิคของ SET Index 
ถาดัชนีต่ํากวา 1110 จุด ทยอยขายหุนไปกอน รอดูแนวรับแรก 
1090 จุด ถาดัชนียืนเหนือ 1115 จุด จึงจะกลับมาซ้ือเก็งกําไร 
หุน 1-2 วัน ดีดข้ึนขายรอซื้อแนวรับ 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
BANPU 610.00 630.00 608.00 
BAY 24, 23 25.00 23.90 
TMB 1.65 1.72 1.64 
หุน 5 วัน ดีดข้ึนขายรอซื้อแนวรับ 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
BBL 162, 160 168.00 161.50 
KBANK 135, 133 140.00 134.50 
SCB 127, 125 131, 132 126.50 
หุนติดดาว ! ดีดข้ึนขายรอซื้อแนวรับ 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
IVL 37, 36 39.00 36.75 
PTT 335.00 343.00 334.00 
SET50 Futures 
S50H12 แนะนํา ปดท่ีถือ long ในกรอบ 770-

775 จุด  
เง่ือนไขการลงทุน : ถา S50H12 < 775 = trading short กรณีท่ี 
S50H12 > 780 = ปดท่ีถือ short 
Gold Futures 
GFG12 แนะนํา trading ในกรอบ 25,100-

25,400 บาท  
เง่ือนไขการลงทุน : ถา GFG12 > 25,400 = trading long 
กรณีท่ี GFG12 < 25,100 = trading short มีแนวตาน 25,600 
และแนวรับ 25,000 และ 24,800 บาท 
SPOT GOLD เปนแนวโนมแกวงตัวในกรอบ 1,700-

1,735 ดอลลาร 
เง่ือนไขการลงทุน : ถา GOLD > 1,735 = เปนแนวโนมขาข้ึน 
กรณีท่ี GOLD < 1,700 = เปนแนวโนมขาลง 

จัดทําโดย : ณาศิส ประเสริฐสกุล (ตอ 2944)

" ประเด็นการถูกปรับลดอันดับความนาเช่ือถือของ 6 ประเทศ (อิตาลี, สเปน, โปรตุเกส, มอล
ตา, สโลเวเนีย และสโลวาเกีย) ในยุโรปโดย Moody, 15 ธนาคารของสเปนโดย S&P และ 4
ธนาคารของสเปนโดย Fitch ไมไดรับการตอบสนองในดานลบจากตลาดการเงินโลกมากนัก
สะทอนไดจากผลตอบแทนจากการประมูลพันธบัตรรัฐบาลของอายุ 1 ปของสเปน และ 3 ป
ของอิตาลีวานน้ียังคงปรับตัวลดลงสูระดับต่ําสุดตั้งแต ต.ค.54 และ มี.ค.54 ตามลําดับ โดย
ท่ีเหตุผลสําคัญเราประเมินวาตลาดไดมองขามประเด็นดังกลาวไปท่ีปจจัยบวกท่ีกําลังจะ
เกิดข้ึนมากกวา จากการท่ี ECB เตรียมปลอยสินเช่ือ LTRO (Long-Term Refinancing
Operation) อายุ 3 ป อัตราดอกเบี้ย 1% เปนครั้งท่ี 2 ในวันท่ี 29 ก.พ.55 หลังจากท่ีปลอย
ไปแลวครั้งแรกในวันท่ี 21 ธ.ค.54 วงเงิน 4.89 แสนลานยูโร  โดยคาดวาวงเงินของท้ัง 2 ครั้ง
จะขยับข้ึนมามากกวา 6 แสนลานยูโร 

" ขณะท่ีการระเบิดในกรุงเทพวานน้ี กับคําถามวาเก่ียวของกับการกอการรายหรือไม ? จะเขา
มาเปนปจจัยกดดัน SET ในวันน้ีแนนอน แตเรายังคงไมอยากใหนักลงทุนตกใจ จนเกิดการ
�Panic Sale� เร็วเกินไปนัก และอยากใหพิจารณาการตอบสนองของ SET ในวันน้ีกอน
เน่ืองจากถาพิจารณาจากตัวเลขความเสี่ยงของไทย ท่ีสะทอนจาก CDS ของไทยเชาน้ีปรับ
ข้ึนแค 1 bps มาอยูท่ี 107.08 ซ่ึงยังต่ํากวาระดับสูงสุดท่ี 190.61 bps ในชวงนํ้าทวมป 54
และ 138 bps ในชวงท่ีสถานทูตสหรัฐมีคําเตือนใหระวังการกอการรายในเดือน ม.ค.54
ขณะท่ีเราประเมินวาเงินทุนจากนักลงทุนตางชาติจะยังคงไมไหลออกทันทีในชวงน้ี ดังน้ัน
เรามองวากรณีท่ี SET ออนตัวลงมาต่ํากวา 1,100 จุด สําหรับนักลงทุนระยะส้ัน 1-2
สัปดาหจะเปนโอกาสในการซ้ืออีกครั้งบริเวณแนวรับ 1,082 และ 1,050 จุด อยางไรก็ดีแนะ
นําหลีกเล่ียงหุนในกลุมท่ีจะไดรับผลกระทบทางตรงจากเหตุการณระเบิดคือกลุมทองเท่ียว
และกลุมการบินท่ีมี Market cap รวม 2% ของตลาดหุนไทย (แบงเปน Tourism 0.56%
และ AOT+THAI 1.45%) 

กลยุทธการลงทุน 
" ในหุนระยะส้ัน (1-2 สัปดาห) : แนะนํา �ถือ� กรณี SET ปดเหนือ 1,100 จุดได หรือรอ

�ออนตัวซ้ือเก็งกําไร� เลน Rebound ท่ีบริเวณ 1,082/ 1,050 จุดกรณี SET ต่ํากวา 1,100
จุด โดยเนนหุนในกลุมท่ีเปนเปาหมายการเขาซ้ือของนักลงทุนตางชาติผาน NVDR มากท่ี
สุดตั้งแตตนป 55 (เรียงตามลําดับ) ไดแก SCC, KBANK, BBL, PTTGC, BANPU,  BAY,
PTT, SCB, TOP และ  INTUCH ขณะท่ีหุนเดนวันน้ีแนะนํา �ซ้ือ� ในหุน RS 

" ในหุนระยะกลาง (1-3 เดือน) :  SET ปดไมต่ํากวา 1,100 จุด ยังคงแนะนํา �ถือพอรต� หุน
ท่ี 50% ของพอรต (PTTGC, IRPC, INTUCH, THCOM, TRUE, SCC) 

หุนเดนวันน้ี  
" RS (+) : ผลประกอบการ Q4/54 ของ RS อาจไมแยอยางท่ีเราและตลาดคาดการณกอน
หนาน้ี เน่ืองดวยภาวะตลาดส่ือโฆษณาฟนตัวจากวิกฤตินํ้าทวมไดเร็วกวาคาด โดยเราปรับ
เพ่ิมประมาณการกําไรงวด Q4/54 เปน 22 ลานบาท ดีกวาท่ี Consensus คาดวาจะขาดทุน
เรายังคงมองวา RS มีโอกาสเติบโตโดดเดนจากธุรกิจส่ือทีวีดาวเทียมในป 2555 จากชอง
ฟุตบอลลาลีกา แนะนํา �ซ้ือ� มูลคาเหมาะสม 4.30 บาท 

พอรตหุนเลนรอบ 1 เดือน : สัดสวนการลงทุนในหุน 50% และเงินสด 50% 
" พอรตลงทุนความ เส่ียงสู ง  (High Risk Portfolio) ได แก  SCC, IVL, ESSO, PTT,

KBANK, STEC และ STA ต้ังแตตนป 55 ใหผลตอบแทน +16.41% เทียบกับ SET
+7.91% 

� พอรต ล งทุ นความ เส่ี ย ง ตํ่ า  (Defensive Portfolio) ได แก  TUF, BGH, ADVANC,
HEMRAJ, CPALL, AH และ LPN ต้ังแตตนป 55 ใหผลตอบแทน +7.31% เทียบกับ
SET +7.91% 

 

KKS View: �อยาตกใจเกินไปลุนการตอบสนองของ SET วันนี้กอน ยืน 1,100 จุดไดถือตอ ตํ่ากวาซื้อเลน Rebound ที่ 1,082 /1,050 จุด�

ต่ํากวา 1,100 จุด รอลุน Rebound ที่ 1,082/ 1,050 จุด 
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ตลาดหุนสหรัฐปดบวก สวนทางยุโรปปดลบ 
ราคาน้ํามันปดไรทิศทาง ทองคําปดลบ คาระวางเรือปดบวก 

 
 
 

ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
ปจจัยตางประเทศ (+) ตลาดหุนสหรัฐ (14 ก.พ.) ปดบวกเล็กนอยทามกลางการซื้อขายท่ีผันผวน ขณะท่ีนักลงทุนยังกังวลเกี่ยวกับ

ปญหาหน้ียุโรป ประกอบกับมูดีสลดอันดับความนาเชื่อถือประเทศสมาชิกกลุมยูโรโซน 6 ประเทศ และตัวเลข
เศรษฐกิจสหรัฐท่ีออนแอจากยอดคาปลีกท่ีเพ่ิมขึ้นนอยเกินคาด สงผลใหดัชนีดาวโจนสปดตลาดท่ีระดับ 
12,878.28 จุด บวก 4.24 จุด (+0.03%) 

 (-) ตลาดหุนยุโรป (14 ก.พ.) ปดลบในกรอบ 0.01-0.26% จากปจจัยกดดันมูดีสลดอันดับความนาเชื่อถือประเทศ
สมาชิกกลุมยูโรโซน 6 ประเทศ แตเปนการปรับตัวลงในกรอบแคบๆ โดยตลาดยังไดปจจัยหนุนจากดัชนีความเชื่อ
ม่ันของนักลงทุนเยอรมนีในเดือน ก.พ.ท่ีฟนตัวขึ้น 

 (0) ตัวเลขเศรษฐกิจตางประเทศ (15 ก.พ.) 
สต็อกน้ํามันสหรัฐ สนง.สารสนเทศดานการพลังงานสหรัฐ (EIA) เปดเผยสต็อกนํ้ามันสิ้นสุดสัปดาหท่ี 10 ก.พ.55 
ดัชนีตลาดที่อยูอาศัยเดือน ก.พ.55 สมาคมผูสรางบานแหงชาติสหรัฐ (NAHB) เปดเผยดัชนีตลาดที่อยูอาศัย
เดือน ก.พ.55 

 (0) รมว.คลังยูโรโซน หารือแผนชวยเหลือกรีซรอบ 2 (15 ก.พ.) ติดตามการหารือของ รมว.คลังยูโรโซน วาจะ
พิจารณาอนุมัติแผนชวยเหลือกรีซรอบ 2 หรือไม หลังจากสัปดาหท่ีผานมา รมว.คลังยูโรโซน ไดเลื่อนการตัดสินใจ
ดังกลาว เน่ืองจากเห็นวารัฐบาลกรีซยังดําเนินการไมมากพอท่ีจะโนมนาวใหสหภาพยุโรป (อียู) และ IMF อนุมัติ
การใหความชวยเหลือรอบใหมได 

 (-) มูดีส หั่นเครดิต 6 ปท.ยูโรโซน มูดีส ปรับลดอันดับความนาเชื่อถือประเทศสมาชิกกลุมยูโรโซน 6 ประเทศ ซึ่ง
รวมถึงอิตาลี สเปน และโปรตุเกส พรอมใหแนวโนมความนาเชื่อถือเปนลบตออังกฤษ ฝร่ังเศส และออสเตรีย โดย
ระบุวาประเทศเหลาน้ีกําลังเผชิญความเสี่ยงทางการเงินและเศรษฐกิจมหภาคในระดับสูงขึ้น ท้ังน้ี มูดีสไดปรับลด
อันดับความนาเชื่อถือของอิตาลีลงมาอยูท่ี A3 จาก A2 ขณะท่ีอันดับความนาเชื่อถือของสเปนถูกปรับลดลงมาอยู
ท่ี A3 จาก A1 และโปรตุเกสถูกปรับลดลงมาอยูท่ี Ba3 จาก Ba2 

 (-) S&P ลดเครดิต 15 แบงกสเปน S&P ปรับลดอันดับความนาเชื่อถือของ ธ.พาณิชย 15 แหงของสเปนลง 1-2 ขั้น 
โดยปรับลดอันดับความนาเชื่อถือระยะยาวของ ธ.สเปน 10 แหง รวมถึงบังโค ซานตานเดร ลง 1 ขั้น และปรับลด
ความนาเชื่อถือของ ธ.อีก 5 แหงลง 2 ขั้น ซึ่งคาดวาการลดอันดับความนาเชื่อถือคร้ังน้ีจะสงผลใหตนทุนการระดม
ทุนของธนาคารเหลาน้ี ปรับตัวสูงขึ้นดวย 

ตลาดสินคาโภคภัณฑ  (-) ราคาทองคําตลาดนิวยอรค (14 ก.พ.) ปดลบจากการแข็งคาของดอลลารและมูดีสเตือนอาจปรับลดเครดิต
อังกฤษ ฝร่ังเศส และออสเตรีย สงผลใหราคาทองคําตลาด Comex สงมอบเดือน เม.ย. ปดตลาด 1,717.70 อล
ลาร/ออนซ ลบ 7.20 ดอลลาร (-0.40%) 

 (0) ราคาน้ํามันตลาดนิวยอรค (14 ก.พ.) ปดลบจากปจจัยกดดันหลังมูดีสเตือนอาจปรับลดเครดิตอังกฤษและฝร่ัง
เศส รวมท้ังตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐท่ีออนแอ สงผลใหราคานํ้ามันดิบตลาด Nymex ปดตลาด 100.74 ดอลลาร/บาร
เรล ลบ 0.17 ดอลลาร (-0.17%) สวนทางตลาดลอนดอนปดบวก โดยราคาน้ํามันดิบ Brent ปดตลาด 118.16 
ดอลลาร/บารเรล บวก 0.23 ดอลลาร (+0.20%) 

 (+) ดัชนีคาระวางเรือ (14 ก.พ.) ปดบวก 5 จุด มาท่ีระดับ 734 จุด หรือ +0.68% 
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ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
อัตราแลกเปล่ียน (-) ดัชนีคาเงินดอลลาร (14 ก.พ.) ปรับตัวแข็งคาและปดตลาด 79.40 จุด ขณะท่ีเชาน้ีเคลื่อนไหวในกรอบ 79.37-

79.41 จุด 
 (0) คาเงินบาท/ดอลลาร (14 ก.พ.) เงินบาทออนคาเล็กนอยหลังวิตกเหตุระเบิดใน กทม.ไดกดดันจิตวิทยาการลงทุน

และรอดูความชัดเจนการแกปญหาหน้ีกรีซ โดยระหวางวันเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 30.72-30.86 บาท/
ดอลลาร และปดตลาด 30.89 บาท/ดอลลาร ขณะท่ีเชาน้ีเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 30.82-30.84 บาท/ดอลลาร 

ปจจัยในประเทศ (-) ติดตามความชัดเจนประเด็นเหตุระเบิดกลางกรุงเทพบริเวณ ซ.สุขุมวิท 71 วานน้ี (14 ก.พ.) ท่ีสงผลใหมีผูไดรับ
บาดเจ็บหลายราย จนกดดันจิตวิทยาการลงทุนในตลาดหุนไทย วาจะเกี่ยวของกับการกอการรายหรือไม  

สรุปการซื้อขายหลักทรัพย (+) นักลงทุนตางประเทศ (14 ก.พ.) นักลงทุนตางประเทศซื้อสุทธิ 3,117 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุน
ตางประเทศซ้ือสุทธิ 27,015 ลานบาท 

 (-) นักลงทุนสถาบัน (14 ก.พ.) นักลงทุนสถาบันขายสุทธิ 1,214 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุนสถาบันขาย
สุทธิ 3,505 ลานบาท 

 (-) บัญชีบริษัทหลักทรัพย (14 ก.พ.) บริษัทหลักทรัพยขายสุทธิ 902 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 บัญชีหลักทรัพย
ซื้อสุทธิ 3,694 ลานบาท 

 
 

ตารางแสดงยอดการลงทุนของนักลงทุนประเภทตาง ป 2555 
 

                                       

ประเภทนักลงทุน Total 2011 Jan -12 Feb -12 Total 2012
นลท .ตางประเทศ -5,119 2,974 24 ,040 27 ,015
นลท .สถาบัน -29 ,145 1,519 -5,024 -3,505
บริษัทหลักทรัพย 1,304 3,233 461 3,694
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ประเด็นขาวที่นาสนใจ 
SIRI รอนงบงวดป 2554 วันที่ 27-28 กุมภาพันธนี้ แยมผลงานเร่ิดกวาปกอนชัวรที่ทําไว 18,754.96 ลานบาท ฟุงยอดขายต้ังแตตนปปมไดแลว 6 พัน

ลานบาท ขณะที่วันที่ 17-19 กุมภาพันธนี้ ประเดิมจัดงานใหญแหงป  'Sansiri Life Comes Home' ต้ังเปายอดขายภายในงาน 2.2 พันลานบาท 
กาวสูเปาหมายยอดขายไตรมาสแรก 1 หมื่นลานบาท ทุบสถิติและสูงสุดเปนประวัติการณ (ที่มา: นสพ.ทันหุน) 

NEP อวดความรวยบุกขายที่ดินโคราชไตรมาสแรกปนี้ 150 ลานบาท พรอมรุกผลิต 70% ปอนออเดอรเนสทเล และกลุมสินคาพรีเมียมเต็มสูบ สวนงบป 
2554 เตรียมอวดโฉมเร็ววันนี้ ลั่นผลงานแจมหลังควากําไรขายกระสอบทรายกันน้ําทวมชวงโคงทายป 2554 ชุมฉ่ํา (ที่มา: นสพ.ทันหุน) 

CHOW เริงราไดออเดอรต้ังแตตนป 1 แสนตัน หลังเซ็นสัญญาซ้ือขายเหล็ก Billet ให MILL มูลคากวา 2 พันลานบาท พรอมวางแผนอนาคตจับมือ MILL 
ลงทุนธุรกิจรับซ้ือเศษเหล็ก มั่นใจชวยบริหารตนทุนไดดีข้ึน สวนทิศทางรายไดป 2555 มั่นใจเติบโตสูง 20-30% จากปกอนที่คาดรายไดทะลุ 5 พัน
ลานบาท (ที่มา: นสพ.ทันหุน) 

ECF "อีสตโคสต เฟอรนิเทค" หรือ ECF แตงต้ัง บริษัท แอสเซท โปร เมเนจเมนท จํากัด เปนที่ปรึกษาทางการเงิน พรอมเดินหนาเขาเทรดในตลาด เอ็ม เอ 
ไอ เดือนสิงหาคมน้ี หวังระดมทุนข้ันตํ่า 100 ลานบาท ขยายกําลังการผลิต ขณะที่ไตรมาส 3 จอยื่นไฟล่ิง ขาย IPO 30-40 ลานหุน พรอมต้ังเปา
ยอดขายปนี้โต 25-30% จากปกอน ที่มียอดขาย 1 พันลานบาท สวนกําไรปนี้เช่ือโตไมตํ่ากวา 12% (ที่มา: นสพ.ทันหุน) 

RATCH เล็งลงทุนในพมาเพิ่ม หลังจับมือ ITD พัฒนาโรงไฟฟาในทวายของพมาผูบริหาร "นพพล มิลินทางกูร" เผยต้ังงบลงทุนปนี้ 8 พันลานบาท เนนลงทุน
โครงการพัฒนาอยูแลว 13 โครงการ ทั้งในและตางประเทศ เปาป 2559 กําลังผลิตไฟฟาแตะ 7,800 เมกะวัตต พรอมเตรียมแผนออกตราสารหน้ีไม
เกิน 500 ลานดอลลารในปนี้ (ที่มา: นสพ.ทันหุน) 

IRPC ยังแจว แมแจงงบไตรมาส 4/2554 ขาดทุน 2,195 ลานบาท เหตุหยุดซอมบํารุง 49 วัน ฉุดปริมาณผลิตหดตัวบวกราคาน้ํามันผันผวนทําขาดทุนส
ตอกน้ํามัน 1,040 ลานบาท สวนทั้งปกําไรเพียง 4,107 ลานบาท พรอมควักเงินปนผลคร่ึงปหลัง 0.04 บาท   
(ที่มา: นสพ.ทันหุน) 

DELTA ปงแผนซ้ือกิจการบริษัทผูผลิตวัตถุดิบในตางประเทศ หวังดันกําไรสุทธิโต 10-11% จากปกอนที่ 6-7% พลิกวิกฤติเปนโอกาสยุโรปฟุบจอซ้ือกิจการ
แถบยุโรปคาดไดขอสรุปคร่ึงปหลัง 2555 และยังเดินหนาขยายกิจการไปสูการผลิตช้ินสวนยานยนตตอยอดธุรกิจหลัก (ที่มา: นสพ.ทันหุน) 

TCC โชวงบป 2554 ยอดขายถานหินพุง 1,195.0 ลานบาท โต 152.4% เทียบจากปกอนดันกําไรเพิ่มข้ึน 230% ดานผูบริหาร "บัณฑิต โชติวรรณพร" ลั่น
ป 2555 เรงเดินหนารุกธุรกิจเต็มสูบ โดยเฉพาะตลาดตางประเทศ มั่นใจโกยยอดขายไมตํ่ากวา 2,000 ลานบาท พรอมเพิ่มกําลังการผลิตเต็มที่ภาย
ในประเทศ รองรับออเดอรใหม มั่นใจผลการดําเนินงานเติบโตตอเนื่อง แถมประกาศแจกวอรแรนตฟรีแกผูถือหุนเดิม 10:1 (ที่มา: นสพ.ทันหุน) 

RPC เล็งลงทุนธุรกิจพลังงาน ทดแทนการหยุดโรงกล่ันน้ํามัน หลัง PTT หยุดการสงวัตถุดิบใหต้ังแตเดือนม.ค.55 ปตท. ระบุแจงยกเลิกสัญญาลวงหนา 2 
ป และพยายามหาวัตถุดิบแหลงอื่นทดแทนแลว สวนพนักงาน RPC ยื่นหนังสือกระทรวงพลังงาน หว่ันตกงานยกแผง (ที่มา: นสพ.ขาวหุน) 

ECF เตรียมเขาเทรดเอ็ม เอ ไอเดือนส.ค.นี้ หวังขยายกําลังการผลิตซ้ือเคร่ืองจักรใหม เงินลงทุนกวา 100 ลานบาท ระบุไตรมาส 3/55 ยื่นไฟล่ิง ต้ังเปา
กําไรปนี้โต 12% ดานยอดขาย 1,000 ลานบาท โต 20-30% พรอมเนนบุกตลาดญี่ปุน (ที่มา: นสพ.ขาวหุน) 

MILL สงซิกแนวโนมธุรกิจเหล็กปนี้ดีกวาป'54 เดินหนาเพิ่มกําลังผลิต-ปริมาณขาย ดันเปายอดขายแตะ 1.7 หมื่นลานบาท จากป'54 คาดทําได 1.5 หมื่น
ลานบาท สวนกําไรสุทธิปนี้โตกาวกระโดดจากปกอน คาด EBITDA จะเพิ่มเปน 12-15% จากปกอนอยูที่ 5-8% หลังโครงการ Green Mill เร่ิมผลิต
ตนป (ที่มา: นสพ.ขาวหุน) 

BTS โชวกําไรไตรมาส 3 พุง 329 ลานบาท รายไดรวมอยูที่ 1,994.3 ลานบาท เพิ่มข้ึน 22.7% เมื่อเทียบชวงเดียวกันของปกอน มั่นใจป'55/56 ยอดผู
โดยสารเพิ่มข้ึน 15% (ที่มา: นสพ.ขาวหุน) 
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Stocks Highlights  
 
บทวิเคราะหพื้นฐานวันนี้ :  
  

  $ Daily Stock (ติดตามรายละเอียดเพิ่มเติมในบทวิเคราะห หัวขอ Daily Stock) 
 
 

RATCH  

คําแนะนํา  ถือ   

Target ป 55 47.00 บาท  

Upside Gain 8.67 %  

 
 
 
 

RATCH รายงานกําไรสุทธิป 2554 ลดลง 7% yoy เปนผลมาจากตนทุนทางการเงินท่ี
เพ่ิ มขึ้ น  ขณ ะท่ี  Demand ไฟฟ า ท่ี ลดลงไม ก ระทบรายได ของบริษัทเน่ืองจากม ี
สัญญาขายไฟฟาท่ีแน นอน ทําใหบริษัทยังคงมีรายไดคาความพรอมจายเพ่ิมขึ้น แนว
โนมกําไรสุทธิป 55 ยังเติบโต 5%yoy เน่ืองจากโรงไฟฟามีการหยุดซอมท่ีลดลง ดาน
เงิ น ป น ผล  2H/54 RATCH ประกาศจายในอัตรา 1.15 บาท ให  Yield 2.66% ขึ้ น
เคร่ืองหมาย XD วันท่ี 27 ก.พ. และจายเงินปนผลวันท่ี 11 พ.ค. ขณะท่ีป 55 คาดจาย
ปนผล 2.25 บาท ให Yield 5.2% ราคาหุนเหลือ Upside Gain ไมมาก แตยังมีจุด
เดนจากการจายเงินปนผล ทําใหเราปรับคําแนะนําจาก �ซื้อ� เปน �ถือ� โดยยังคง
ราคาเปาหมาย (12 เดือน) ไวท่ี 47 บาท เชนเดิม 
 

 
 

DELTA  

คําแนะนํา  ถือ   

Target ป 55 21.40 บาท  

Down side Risk -3.00 %  

 
 
 
 

การประชุมนักวิเคราะหกับผูบริหาร DELTA วานน้ี มองวาไมมีประเด็นใหม โดยผู
บริหารมีมุมมองดีขึ้นตอตลาดอินเดีย และสหรัฐฯ พรอมท้ังต้ังเปาหมายยอดขายรวม
ปน้ีเพ่ิมขึ้น 10% และเชื่อวายอดขาย Solar จะฟนตัวชัดเจนจากป 54 หลังขยาย
ตลาดเพิ่มในออสเตรเลีย, สหรัฐฯ, ไทย และอินเดีย ท้ังน้ีเราไดปรับเพ่ิมประมาณการ
ป 55 จากเดิม 7% สะทอนคาเงินบาทออน ตามมุมมองของ KKI และแรงกดดันตอ 
Gross margin ลดลง คาดวาผลประกอบการปน้ีของ DELTA จะกลับมาฟนตัวจากป
กอน แตเรายังใหนํ้าหนักของการฟนตัวจากผลกระทบการต้ังสํารองดอยคาสินคาท่ี
ลดลง มากกวาการเปลี่ยนแปลง Product mix ประกอบกับแมวายอดขาย Solar จะ
เห็นการเติบโตจากการเปดตลาดใหมๆ แตคาดวาผลของการแขงขันราคา จะทําให 
Gross margin ไมดีเทากับป 2553 นอกจากน้ีแนวโนม 1Q/55 เรามองวาแรงกดดัน
จากสินคาคงคลังในตลาดอิเล็กทรอนิกสโลกท่ีคอนขางสูง รวมท้ังเปนชวงการชะลอ
คําสั่งซื้อของ ลูกคา เพ่ือดูทิศทางตลาด จึงคาดวาผลประกอบการ 1Q/55 ของ 
DELTA จะไมดีตอเน่ืองจาก 4Q/54 โดยใหนํ้าหนักตอการฟนตัวต้ังแต 2Q/55 เปนตน
ไป แนะนํา �ถือ� 
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RS  

คําแนะนํา  ซ้ือ   

Target ป 55 14.30 บาท  

Upside Gain  51.00 %  

 
 
 
 

ผลประกอบการ Q4/54 ของ RS อาจไมแยอยางท่ีเราและตลาดคาดการณกอนหนาน้ี 
เน่ืองดวยภาวะตลาดสื่อโฆษณาฟนตัวจากวิกฤตินํ้าทวมไดเร็วกวาคาด เราปรับเพ่ิม
ประมาณการกําไรงวด Q4/54 เปน 22 ลานบาท จากเดิมท่ีคาดวาจะมีกําไรเพียง 5 
ลานบาท และจากท่ีตลาดคาดวาจะขาดทุน ขณะท่ีเรายังคงมองวา RS มีโอกาสเติบ
โตโดดเดนจากธุรกิจสื่อทีวีดาวเทียมท่ีในป 2555 RS จะเปดตัวชองฟุตบอลลาลีกา
เพ่ิมอีก 1 ชอง เรายังคงเลือก RS เปนหุน Top Pick ของกลุม MEDIA และคงคําแนะ
นํา �ซื้อ� ใหราคาเหมาะสม 4.30 บาท 
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 Analyst Comment 
 

 
AOT ปญหาน้ําทวมไมกระทบกําไรสุทธิ Q1/55 ทําใหผลประกอบการออกมาแข็งแกรงกวาคาด 

ราคาเปาหมาย 12 เดือน  47.00 บาท  ราคาลาสุด (14 ก.พ. 55) 52.50 บาท 
คําแนะนํา ถือ นักวิเคราะห เบญจพล สุทธิ์วนิช (2935) 

ประเด็นสําคัญ " AOT ประกาศผลประกอบการป Q1/55 (ต.ค. � ธ.ค. 54) ดีกวาท่ีเราคาดมาก โดยบริษัทมีกําไรสุทธิ 1,257 ลาน
บาท เพ่ิมข้ึน 37%yoy และดีกวาผลขาดทุน 75 ลานบาท ใน Q4/54  

ความเห็นนักวิเคราะห " กําไรจากการดําเนินงาน Q1/55 ดีกวาท่ีเราคาดมาก หลังสถิติทางการบินไมไดรับผลกระทบจากปจจัย
ลบจากปญหานํ้าทวม ปจจัยบวกสนับสนุนการเติบโตของผลประกอบการมาจาก  
1. รายไดท่ีเพ่ิมข้ึน โดยเฉพาะเม่ือเทียบกับชวงเดียวกันของปกอนท่ียังมีมาตรการชวยเหลือธุรกิจท่ีเก่ียวของ

กับการบินจากภาครัฐ (ส้ินสุด ธ.ค. 53) แมรายไดจากการดําเนินงานไตรมาสน้ีจะไดรับผลกระทบโดย
ตรงจากเหตุอุทกภัยในประเทศไทย แตจํานวนเท่ียวบินและผูโดยสารยังเพ่ิมข้ึน 7.54% และ 0.44% ตาม
ลําดับ ทําใหรายไดเพ่ิมข้ึน 4.12%yoy  

2. คาใชจายในการดําเนินงานลดลง 36%qoq และลดลง 1%yoy จากคาใชพนักงานท่ีลดลง  
3. ผลจากอัตราแลกเปล่ียน โดย Q1/55 มีผลขาดทุนเพียง 40 ลานบาท ลดลงจาก จากผลขาดทุน 252 ลาน

บาท ใน Q1/54 และขาดทุน 879 ลานบาท ใน Q4/54  
" สถิติทางการบินฟนตัว แต Q2/55 ยังตองรับรูคาใชจายฟนฟูดอนเมืองจํานวนมากกดดันผลประกอบ
การ แนวโนมสถิติทางการบินใน Q2/55 (ม.ค. � มี.ค. 55) ฟนตวั แตการรับรูคาใชจายในการฟนฟูสนามบินดอน
เมืองกวา 1,200 ลานบาท จะทําใหกําไรสุทธิ Q2/55 ออนตัวลดลง แมวา 30% - 40% ของคาใชจายดังกลาวจะ
สามารถรับรูกลับมาในรูปของเงินประกันก็ตาม แตคาดวาจะเริ่มทยอยรับรูใน H2/55 (เม.ย. � ก.ย. 55) 

" ยังคงแนะนํา �ถือ� จากประเด็นการปรับเพ่ิมคาธรรมเนียม ราคาหุนอยูสูงกวาราคาเปาหมาย 10.5% แต
เรายังคงแนะนํา �ถือ� จากปจจัยบวกในเรื่องของการปรับคาธรรมเนียม แมเราจะเช่ือวาการย่ืนเรื่องขอปรับเพ่ิม
คาธรรมเนียม จะลาชากวากําหนดเดิม (เม.ย. 55) แตเช่ือวาจะไดขอสรุปภายในป 2555 เราประเมินวา AOT จะ
มีรายไดเพ่ิมข้ึนเฉล่ียปละ 2,500 ลานบาท และจะทําใหราคาท่ีเหมาะสมเพ่ิมข้ึน 11 บาท จากราคาเปาหมาย 47 
บาท  
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BCP กําไรสุทธิ Q4/54 ออนตัว แตเงินปนผลงวดครึ่งหลังป 54 ยังให Yield สูงถึง 4.8% 
ราคาเปาหมาย 12 เดือน 22.00 บาท  ราคาลาสุด (14 ก.พ. 55) 20.80 บาท 

คําแนะนํา ถือ นักวิเคราะห เบญจพล สุทธิ์วนิช (2935) 
ประเด็นสําคัญ " BCP ประกาศผลประกอบการป 2554 มีกําไรสุทธิอยูท่ี 5,610 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 71% yoy สูงกวาประมาณ

การ 3% และมีกําไรสุทธิ Q4/54 อยูท่ี 561 ลานบาท ลดลง 7% qoq และลดลง 48% yoy  
ความเห็นนักวิเคราะห " กําไรจากการดําเนินงาน Q4/54 ออนตัว แตท้ังป 54 ยังเติบโต 71%yoy บริษัทมีกําไรสุทธิ Q4/54 ออน

ตัวตามแนวโนมคาการกล่ันในตลาดโลก รวมท้ัง Demand นํ้ามันท่ีไดรับผลกระทบจากปญหานํ้าทวมใน
ประเทศ โดยเราประเมินวาคาการกล่ันของบริษัทใน Q4/54 จะอยูท่ี 4.77 เหรียญตอบารเรล ลดลงเม่ือเทียบ
กับ 6.40 เหรียญตอบารเรล ใน Q4/53 และ 5.13 เหรียญตอบารเรล ใน Q3/54 อยางไรก็ตามผลประกอบการ
ท้ังป 2554 ยังเติบโต 71% สวนหน่ึงเปนผลมาจาก Stock Gain ท่ีมากถึง 46% ของกําไรสุทธิ ขณะท่ีบริษัทได
สิทธิประโยชนทางภาษีจากการขยายการลงทุนในโครงการดานส่ิงแวดลอม ทําให Effective Tax Rate ลดลง
จาก 25.7% ในป 2553 เหลือ 9.8% ในป 2554  

" จายปนผล 2H/54 ในอัตรา 1 บาท ข้ึน XD วันท่ี 27 ก.พ. BCP ประกาศจายเงินปนผลสําหรับผลประกอบ
การ H2/54 ในอัตรา 1 บาทตอหุน ใหอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผล (Div. Yld.) ในอัตรา 4.81% เม่ือรวมกับ
การจายเงินปนผลใน H1/54 กอนหนาน้ี ทําใหท้ังป 2554 บริษทัจายเงินปนผลรวม 1.65 บาท ให Div. Yld. ใน
อัตรา 8.17% บริษัทจะทําการข้ึนเครื่องหมาย XD วันท่ี 27 ก.พ. 55 และจายเงินปนผล 19 เม.ย. 55  

" กําไรจากการดําเนินงานป 55 ลดลง 6% ตามสมมติฐานคาการกล่ันท่ีลดลง คาดกําไรสุทธิป 2555 ลด
ลง 28%yoy เหลือ 4,022 ลานบาท Stock Gain ในป 2554 ท่ีมากถึง 46% ของกําไรสุทธิ (ประมาณ 2,597 
ลานบาท) มีนัยสําคัญตอการเติบโตของกําไรสุทธิป 54 ขณะท่ีเราคาดวา Stock Gain ในป 55 จะไมมาก ซ่ึง
หากเทียบกําไรเฉพาะท่ีเกิดจากการดําเนินงานในป 55 ลดลง 6%yoy โดยเราประเมินสมมติฐานคาการกล่ัน 
(Market GRM) ของ BCP ไวท่ี 5.5 เหรียญตอบารเรล ดานเงินปนผลในป 55 คาดจายเงินปนผลในอัตรา 1.20 
บาท (สมมติฐาน Dividend Pay-out ratio ท่ี 40%) ให Div. Yld. ในอัตรา 5.94% 

" BCP ยังมีความนาสนใจจากเงินปนผล คงคําแนะนํา �ถือ� หุนเริ่มมี Upside Gain จํากัดเหลือเพียง 5.8% 
แตเงินปนผลยังใหอัตราผลตอบแทนท่ีนาสนใจ (Yield H2/54 อยูท่ี 4.8% และป 2555 อยูท่ี 5.9%) ทําใหเรายัง
คงแนะนํา �ถือ� โดยเรายังคงราคาเปาหมาย (12 เดือน) ไวท่ี 22 บาท เชนเดิม 
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BTS ประกาศกําไรสุทธิ Q3/55 แข็งแกรงกวาคาด ปญหาน้ําทวมไมกระทบ BTS 
ราคาเปาหมาย 12 เดือน 0.75 บาท  ราคาลาสุด (14 ก.พ. 55) 0.69 บาท 

คําแนะนํา ซื้อ นักวิเคราะห เบญจพล สุทธิ์วนิช (2935) 
ประเด็นสําคัญ " BTS รายงานผลประกอบการ Q3/55 (ต.ค. � ธ.ค. 54) มีกําไรสุทธิอยูท่ี 326 ลานบาท ลดลง 75% qoq แต

เพ่ิมข้ึน 3134% yoy  
ความเห็นนักวิเคราะห " กําไรจากการดําเนินงานปกติไมไดรับผลกระทบจากปญหานํ้าทวม กําไรสุทธิ Q3/55 แข็งแกรงกวาคาด 

แตหากเทียบกับ Q2/55 (ก.ค. � ก.ย. 54) ท่ีผานมา ลดลงอยางมีนัยสําคัญ เน่ืองจากใน Q2/55 (ก.ค. � ก.ย. 
54) บริษัทมีรายไดพิเศษจากการชนะคดีตามคําส่ังศาลจํานวน 1,049 ลานบาท ทําใหกําไรสุทธิ Q3/55 ลดลง
อยางมีนัยสําคัญ อยางไรก็ตามหากพิจารณาเฉพาะกําไรจากการดําเนินงานถือวาทรงตัว qoq แมจะมีปจจัย
ลบจากปญหานํ้าทวม กระทบจํานวนผูโดยสารรวมลดลง 3.8% qoq แตจากการเปดเสนทางใหม (ออนนุช � 
แบริ่ง) ทําใหจํานวนผูโดยสารยังเพ่ิมข้ึน 9.6% yoy ทําใหรายไดจากคาโดยสารเพ่ิมข้ึนเพียงพอรองรับผล
กระทบจากปญหานํ้าทวม รวมท้ังการออนตัวลดลงของธุรกิจโฆษณา หลังกลุมธุรกิจโมเดิรนเทรดปดบริการ
หลายแหง ซ่ึงบริษัทไมสามารถเก็บรายไดคาโฆษณาในชวงเดือน พ.ย. - ธ.ค.  54  

" ผลประกอบการแข็งแกรง จากแผนการเพ่ิม Capacity รวมท้ังการเปดเสนทางใหม เปนปจจัย
สนับสนุนการเติบโตของผลประกอบการ จํานวนผูโดยสารท่ีเพ่ิมข้ึน จากการเปดสวนตอขยาย เสนทาง
ออนนุช � แบริ่ง ตั้งแต ส.ค. 54 เปนปจจัยบวกตอผลประกอบการ เรามองวา BTS จะมีกําไรจากการดําเนิน
งานท่ีเติบโตตอเน่ืองจาก (1) การเพ่ิมจํานวนตูโดยสารเปน 4 ตู บริษัทเช่ือวาจะสามารถเพ่ิมขนาดขนสง 
(Capacity) ไดอีก 30% และ (2) การเปดสวนตอขยาย เสนทางวงเวียนใหญ � บางหวา เริ่มเดิน ธ.ค. 55 เปน
สวนสนับสนุนการเติบโตของผลประกอบการ   

" ยังคงแนะนํา �ซื้อ� เรามอง BTS เปนหุนท่ีโดดเดนท่ีสุดในกลุมธุรกิจขนสง จากการเติบโตของจํานวนผู
โดยสาร รวมท้ังกําไรจากการดําเนินงานท่ีเติบโตอยางแข็งแกรง โดยประเมินราคาเปาหมายไวท่ี 0.75 บาท  
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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

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 


