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หุนตามปจจัยพ้ืนฐานวันนี้ 
THCOM �ซื้อ� target ป 55 ที่ 18.10 บาท 
AUTO �มากกวาตลาด� 
Banking �มากกวาตลาด�  

 
 

คําแนะนําในทางเทคนิควันนี้  
แนวโนมทางเทคนิคของ SET Index 
ถาดัชนียืนเหนือ 1160 จุด เปนสัญญาณซ้ือเก็งกําไรระยะสั้น แต
ตลาดมีแนวตานแข็งแกรงที่ 1180 จุด กรณีตํ่ากวา 1140 จุด จะ
เปนสัญญาณขาย 
หุน 1-2 วัน ซ้ือเก็งกําไรกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
PTT 309.00 320.00 308.00 
ADVANC 175.50 182.00 175.00 
CPF 37.75 39.50 37.25 
หุน 5 วัน ซ้ือเก็งกําไรกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
SITHAI 15.50 16.50 15.40 
GLOW 305.00 325.00 304.00 
TVO 21.00 22.20 20.90 
หุนติดดาว ! ซ้ือเก็งกําไรกรอบแนวรับแนวตาน 
KTB 15.50 16.20 15.40 
 ซ้ือขายกรอบแนวรับแนวตาน 
KBANK 160.00 166.00 159.50 
แนวโนมทางเทคนิคของ Futures 
SET50 Futures S50U12 wait & see เงื่อนไขการลงทุน ถา 

S50U12 > 800 trading long; S50U12 < 
785 trading short 

Single Stock 
Futures 

PTT wait & see เงื่อนไขการลงทุน ถา PTT 
> 312 trading long; PTT < 309 trading 
short 

Gold Futures GFQ12 trading long 24000-24250 บาท 
เงื่ อ น ไขก ารล งทุ น  ถ า  GFQ12 > 24000 
trading long; GFQ12 < 23900 ปดถือ long 

Silver Futures SVQ12 wait & see เงื่อนไขการลงทุน ถา 
SVQ12 > 900 trading long; SVQ12 < 
850 trading short 

Oil Futures BRN12 wait & see เงื่อนไขการลงทุน ถา 
BRN12 > 2950 trading long; BRN12 < 
2950 wait and see 

Currency 
Futures 

USDN12 wait & see เงื่อนไขการลงทุน ถา 
USDN12 > 32 trading long; USDN12 < 
31.80 trading short 

 

สัดสวนการลงทุน : หุน 75% เงินสด 25%เหว่ียงตัวแคบๆปดเหนือ 1,140 จุด �ถือสู� ลุนดีดกลับ 

" ตลาดหุนไทยในวันนี้ยังมีแนวโนมเหว่ียงตัวผันผวนในกรอบแคบๆ 1,140-1,155 จุดดวยมูลคา
การซ้ือขายที่ซบเซาตอไป ทั้งนี้เราประเมินวาความไรทิศทางที่เกิดข้ึนในชวง 1 สัปดาหที่ผานมา
เกิดจากการท่ีตลาดยังคงรอความชัดเจนจากผลการประชุมสุดยอดผูนํายุโรปในชวงปลาย
สัปดาหนี้ (28-29 มิ.ย.55) ขณะท่ีในวันนี้จะมีปจจัยหนุนระยะส้ันเขามาบางจากการที่ รมว.คลัง
ของ 4 ชาติผูนําในยูโรโซน (เยอรมนี ฝร่ังเศส อิตาลี และสเปน) จะมีการประชุมกันเพื่อเตรียม
ความพรอมกอนการประชุมสุดยอดผูนํายุโรป เพื่อใหไดขอสรุปเบ้ืองตน โดยเฉพาะประเด็นของ
การกอต้ังสหภาพธนาคารยุโรป (European Bank Union) ดังนั้นในวันนี้กรณีที่ SET ยังคง
แกวงตัวปดไมตํ่ากวากรอบ 1,140-1,155 จุด เรายังคงมองวานักลงทุนยังสามารถ �ถือหุน� ได
อยางไรก็ดีควรมีจุด Stop Loss ดวย เนื่องจากกรณีเลวรายที่ SET กลับมาปดตํ่ากวากรอบ
1,140 จุดลงไป มีโอกาสที่จะลงไปทําฐานระยะสั้นบริเวณ 1,100 (+/-10) จุดอีกคร้ังสูง  

" การท่ีตลาดหุนไทยยังคงมีความนาสนใจอยางมากในเชิงของ Valuation เนื่องจากถาพิจารณา
จากระดับ Leading P/E ที่ 11.3x เทียบกับ EPS Growth ป 55 ที่ 23.4%  และ Leading P/BV
ที่ 2.0x เทียบกับ ROE ป 55 ที่ 18.1% แลว ตลาดหุนไทยยังคงดีกวามากเมื่อเทียบกับคาเฉล่ีย
MSCI Asia ex Japan ที่มีระดับ Leading P/E ที่ 11.0x เทียบกับ EPS Growth ป 55 ที่ 15.3%
และ Leading P/BV ที่  1.4x เทียบกับ  ROE ป  55 ที่  13.0% ทําใหในกรณีที่ เราประเมินวา
กระแส Foreign Fund Flow จะไหลกลับเขามาในภูมิภาคอีกคร้ังใน ก.ค.55 หลังการประชุมสุด
ยอดผูนํายุโรป  เรายังคงคาดหวังการฟนตัวของตลาดหุนไทยที่ ดีกวาคาเฉล่ียภูมิภาค
(Outperform) ดังนั้นในระยะกลางการถอยตัวลงมาของ SET ตราบใดที่ยังคงไมปดตํ่ากวา
1,100 จุด เรายังคงเปาหมายการเหว่ียงตัวข้ึนไวที่ 1,210 และ 1,248 จุดในระยะ 1-3 เดือน 

กลยุทธการลงทุน 
" ในหุนระยะสั้น (1-2 สัปดาห) : แนะนํา �ถือ� กรณี SET ยังปดไมตํ่ากวา 1,140 จุด แตตํ่ากวา

1,140 จุดนาขายลักษณะ �Short Against� 50% ของพอรตไปรอซ้ือกลับบริเวณ 1,100 (+/-
10) จุด โดยเนนหุน KBANK, BBL, AH, AMATA, RS, THCOM, SAMART, CFRESH, TUF,
TOP, PTTGC, SIRI และ  RML ขณะที่หุนเดนวันนี้แนะนํา �เก็งกําไร� หุน THCOM และ AOT 

" ในหุนระยะกลาง (1-3 เดือน) :  SET ปดไมตํ่ากวา 1,140 (+/-5) จุด แนะนํา �คงสัดสวนการ
ลงทุน� ในหุนไวที่ 75% (KBANK, AMATA, CFRESH, RML, RS, PTTGC, THCOM) 

หุนเดนวันนี้  
" THCOM (+) : กทค. อนุมัติใบอนุญาตโทรคมนาคมในการใหบริการดาวเทียมไทยคม 7 อายุ

20 ป คาธรรมเนียมรวม 5.75% ซ่ึงเรามองวา THCOM จะไดประโยชนจากการประหยัดตนทุน
ดําเนินงานเพราะคาใบอนุญาตใหมตํ่ากวาคาสัมปทานปจจุบันที่ THCOM จายอยูที่ 20.5%
ของรายไดกอนหักคาใชจาย โดย THCOM จะเร่ิมใหบริการไทยคม 7 ไดในป 2557 เปนตนไป
ซ่ึงเรายังไมไดรวมไวในการประเมินมูลคาเหมาะสมท่ี 18.10 บาท แนะนํา "ซ้ือ" 

" AOT (+) : แนวโนมกําไรจากธุรกิจปกติของ AOT จะออนตัวลงตามฤดูกาล แตกําไรสุทธิจะสูง
ข้ึนหากบันทึกรายไดกลับรายการดอยคาสนามบินดอนเมืองที่ต้ังเปนคาใชจายไปกอนหนานี้
สวนประเด็นระยะกลางเร่ืองการปรับข้ึนภาษีสนามบินมีความเปนไปไดสูงที่จะเร่ิมเรียกเก็บ
อัตราใหมใน ต.ค.55 ซ่ึงคาดวาจะทําให AOT มีรายไดเพิ่ม 2,500 ลานบาทตอป เพิ่มมูลคาเพิ่ม
ของหุนอีก 10 บาท จากมูลคาเหมาะสมปจจุบันที่ประเมินไวที่ 62 บาท แนะนํา "ซ้ือเก็งกําไร" 

พอรตหุนเลนรอบ 1 เดือน : สัดสวนการลงทุนในหุน 75% และเงินสด 25% 
" พอรตลงทุนความเสี่ยงสูง  (High Risk Portfolio) ไดแก AOT, RML, BWG, HEMRAJ,

SCB, RS และ THCOM โดยที่ในสัปดาหที่ผานมาใหผลตอบแทนถวงน้ําหนักที่ -0.39% (SET
+0.32%) สงผลใหตั้งแตตนป 55 ใหผลตอบแทน +25.87% (SET +12.27%) 

� พอรตลงทุ นความ เสี่ ย งต่ํ า  (Defensive Portfolio) ได แก  TUF, BGH, DTAC, STEC,
GLOBAL, AH และ SIRI โดยที่ในสัปดาหที่ผานมาใหผลตอบแทนถวงน้ําหนักที่ -0.05% (SET
+0.32สงผลใหตั้งแตตนป 55 ใหผลตอบแทน +24.38% (SET +12.27%) 

KKS View: �มีแนวโนมแกวงตัวผันผวนตอไป เพื่อรอผลการประชุมสุดยอดผูนํายุโรป ระยะส้ันปดเหนือ 1,140 จุด ลุนการดีดกลับได� 
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ตลาดหุนสหรัฐปดบวก ยุโรปปดไรทิศทาง 
 ราคาน้ํามันปดบวก ทองคําปดลบ คาระวางเรือปดบวก 

 
 
 

ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
ปจจัยตางประเทศ (+) ตลาดหุนสหรัฐ (26 มิ.ย.) ปดบวกจากราคาบานในสหรัฐเดือน เม.ย.55 ปรับตัวขึ้นตอเน่ืองเปนเดือนท่ี 3 แต

ภาวะการซื้อขายเปนไปอยางซบเซา เน่ืองจากดัชนีความเชื่อม่ันผูบริโภคของสหรัฐท่ีปรับตัวลดลงติดตอกันเปน
เดือนท่ี 4 และความวิตกกังวลเกี่ยวกับวิกฤตหน้ียุโรปยังคงสรางแรงกดดันใหกับตลาด สงผลใหดัชนีดาวโจนสปด
ตลาดท่ีระดับ 12,534.67 จุด บวก 32.01 จุด (+0.26%) 

 (0) ตลาดหุนยุโรป (26 มิ.ย.) ปดตลาดไรทิศทางในกรอบบวกและลบ 0.07-0.30% จากรายงานวาอัตราผลตอบแทน
ตราสารหน้ีของสเปนปรับตัวสูงขึ้น และดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภคของสหรัฐปรับตัวลดลงติดตอกันเปนเดือนท่ี 4 

 (0) ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐ (27 มิ.ย.) 
คําส่ังซื้อสินคาคงทน พ.ค.55 ติดตามการเปดเผยคําสั่งซื้อสินคาคงทนเดือน พ.ค.55 
สัญญาขายบานรอปดการขาย พ.ค.55 ติดตามการเปดเผยยอดทําสัญญาขายบานรอปดการขายเดือน พ.ค.55 
สต็อกน้ํามันรายสัปดาห สํานักงานสารสนเทศดานพลังงานสหรัฐ (EIA) เปดเผยสต็อกนํ้ามันรายสัปดาห สิ้นสุด
สัปดาหท่ี 22 มิ.ย.55 

ตลาดสินคาโภคภัณฑ (+) ราคาน้ํามันตลาดนิวยอรคและลอนดอน (26 มิ.ย.) ปดบวกจากแรงหนุนขาวการประทวงของคนงานบริษัทนํ้า
มันในประเทศนอรเวย และราคาบานของสหรัฐปรับตัวเพ่ิมขึ้น อยางไรก็ตาม สัญญาน้ํามันขยับขึ้นเพียงเล็กนอย
เน่ืองจากนักลงทุนยังคงวิตกกังวลเกี่ยวกับวิกฤตหน้ียุโรป สงผลใหราคานํ้ามันดิบตลาด Nymex ปดตลาด 79.36 
ดอลลาร/บารเรล บวก 0.15 ดอลลาร (+0.19%) และราคานํ้ามันดิบ Brent ปดตลาด 93.02 ดอลลาร/บารเรล 
บวก 2.01 ดอลลาร (+2%) 

 (-) ราคาทองคําตลาดนิวยอรค (26 มิ.ย.) ปดลบเน่ืองจากนักลงทุนระวังการซื้อขายกอนท่ีจะรับทราบผลการประชมุ
ผูนําสหภาพยุโรป (อียู) ในสัปดาหน้ี นอกจากนี้ การที่ราคาบานในสหรัฐปรับตัวสูงขึ้นยังสงผลใหนักลงทุนลดการ
ถือครองทองคําซึ่งเปนสินทรัพยท่ีปลอดภัย สงผลใหราคาทองคําตลาด Comex สงมอบเดือน ส.ค.ปดตลาด 
1,574.90 ดอลลาร/ออนซ ลบ 13.50 ดอลลาร (-0.85%) 

 (+) ดัชนีคาระวางเรือ (26 มิ.ย.) ปดบวก 3 จุด มาท่ีระดับ 981 จุด (+0.31%) 
อัตราแลกเปล่ียน (-) ดัชนีคาเงินดอลลาร (26 มิ.ย.) แกวงตัวในกรอบแข็งคาและปดตลาด 82.39 จุด ขณะท่ีเชาน้ีเคลื่อนไหวในกรอบ 

82.40-82.44 จุด 
 (0) คาเงินบาท/ดอลลาร (26 มิ.ย.) แกวงตัวในกรอบแคบตามทิศทางการแกวงตัวของสกุลเงินภูมิภาค เน่ืองจากรอดู

การประชุมสุดยอดผูนําสหภาพยุโรป (อียู) ในวันท่ี 28-29 มิ.ย.น้ี ซึ่งคาดหวังวาจะมีมาตรการแกปญหาหน้ียุโรป 
โดยวานน้ีเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 31.78-31.88 บาท/ดอลลาร และปดตลาดท่ีระดับ 31.81 บาท/ดอลลาร 
ขณะท่ีเชาน้ีเงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบ 31.80-31.84 บาท/ดอลลาร 
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ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
สรุปการซื้อขายหลักทรัพย (-) นักลงทุนตางประเทศ (26 มิ.ย.) นักลงทุนตางประเทศขายสุทธิ 922 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุนตาง

ประเทศซื้อสุทธิ 55,625 ลานบาท 
 (-) นักลงทุนสถาบัน (26 มิ.ย.) นักลงทุนสถาบันขายสุทธิ 89 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุนสถาบันขาย

สุทธิ 34,438 ลานบาท 
 (+) บัญชีบริษัทหลักทรัพย (26 มิ.ย.) บริษัทหลักทรัพยซื้อสุทธิ 806 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 บัญชีหลักทรัพย

ซื้อสุทธิ 363 ลานบาท 
 
 

ตารางแสดงยอดการลงทุนของนักลงทุนประเภทตางๆ ป 2555 
 

        

ประเภทนักลงทุน Total 2011 Jan -12 Feb -12 Mar -12 Apr -12 May -12 Jun -12 Total 2012
นลท .ตางประเทศ -5,119 2,974 46 ,434 33 ,362 1,182 -14 ,744 -13 ,583 55 ,625
นลท .สถาบัน -29 ,145 1,519 -15 ,345 -20 ,421 -2,396 -7,689 9,895 -34 ,438
บริษัทหลักทรัพย 1,304 3,233 1,154 -121 -1,721 -9,030 6,848 363
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ประเด็นขาวที่นาสนใจ 
SORKON คงเปาหมายรายไดโต 15% เล็งเพ่ิมงบลงทุนซื้อท่ีดิน 200 ลานบาทจากเดิม 150 ลานบาทผุดโรงงานใหม รองรับ AEC ขณะท่ีลาสดุเปด

ตัวผลิตภัณฑอาหารขบเค้ียวแปรรูปใหมภายใตแบรนด "มูชิ" (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 
TGPRO พรอมโกยกําไรสุทธิ Q2/2555 กระเปาตุง สั่งลุยเพ่ิมกําลังผลิต 4 พันตันตอเดือนรับออเดอรหลังความตองการพุงหนุนงบป 2555 โต 

แยมป 2556 รายไดโต 40% (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 
SAM ลุยเจรจาลูกคาใหม-เกา ในและนอกประเทศ หวังรับออเดอรเพ่ิม หนุนผลงานโตแกรง ม่ันใจรายไดโต 10% จากปกอน (ท่ีมา: นสพ.ทัน

หุน) 
WACOAL ขยายธุรกิจ แจงรายการเขาลงทุนในธุรกิจสิ่งทอ มูลคา 5.1 ลานบาท คิดเปนสัดสวนการถือหุน 20% เพ่ือเปนซัพพลายเชนดานสิ่งทอ (ท่ี

มา: นสพ.ทันหุน) 
CCP แยมคอนกรีตขายดีคาดวาจะสงผล รายไดไตรมาส 2/2555 พุง 20% ดานผูบริหาร "ชาคริต ทีปกรสุขเกษม" ชี้รับอานิสงสนํ้าทวมเมือง

และโครงการเมกะโปรเจ็กตของภาครัฐบาล ดันมารจิ้นทะลุ 14% จากเดิมแค 11% พรอมสองรายไดท้ังป 2555 โตตามเปา 15-20% (ท่ี
มา: นสพ.ทันหุน) 

JMART การันตีไตรมาส 2/2555 กําไรเดนกวางวดเดียวกันของปกอน จากการเติบโตของธุรกิจขายมือถือ บวกกระแสสมารทโฟนแท็บเลตมาแรง 
เตรียมดันบริษัทลูก "เจ เอ็ม ที เน็ทเวอรคเซอรวิสเซ็ส" เขา SET ปลายปน้ี (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

IHL รับงานผลิตหนังรองเทาปอน Wolverine World Wide เพ่ิมอีกเทาตัวจาก 6 แสนฟุตตอเดือนจากปกอน เปน 1.2 ลานฟุตตอเดือน ใน
ปน้ี หลังคูคาไววางใจคุณภาพสงงานตรงเวลาดานผูบริหาร "องอาจ ดํารงสกุลวงษ" ระบุ ทยอยผลิตเพ่ิมและสงมอบต้ังแตมีนาคมม่ันใจ
ปน้ีปมรายไดรวมโต 20-30% จากปกอน (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

ECL หวังกําไรไตรมาส 2/2555 เติบโตตอเน่ืองจากไตรมาส 1/2555 ท่ีทําได 10.79 ลานบาท หลังยอดปลอยสินเชื่อเชาซื้อรถมือสองขยายตัว
ตอเน่ือง ม่ันใจพอรตสินเชื่อรวมปน้ีแตะระดับ 2 พันลานบาท (ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

TRT รับงานหมอแปลงล็อตใหม 200 ลานบาท คาดเซ็นรับทรัพยชวงกรกฎาคมน้ี ดานผูบริหาร แยมโคงสองผลงานพลิกกําไร จาก Q1/2555 
ท่ีขาดทุน 38.40 ลานบาท เหตุออเดอรจอบุกอื้อ(ท่ีมา: นสพ.ทันหุน) 

AOT เตรียมบันทึกกลับรายการดอยคาสนามบินดอนเมืองมาเปนกําไร 4,000 ลานบาท จากบันทึกดอยคาไปเม่ือป 2552 หลังกลับมาเปด
ดอนเมืองอีกคร้ัง "บล.ฟนันเซียไซรัส" ใหราคาเปาหมาย 65 บาท ขานรับกําไรปน้ี 6,000 ลานบาท  "โอเรียนทไทย" พรอมยายกลับวันน้ี 
(ท่ีมา: นสพ.ขาวหุน) 

SORKON คงเปารายไดปน้ีโต 15% แถมลุนมีโอกาสโตถึง18% พรอมทุม 100 ลาน ต้ังโรงงานใหมผลิตอาหารสําหรับชาวมุสลิม ดันสงออกเพ่ิม
เปน 20% (ท่ีมา: นสพ.ขาวหุน) 
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  Analyst Comment 
 
 

THCOM ไทยคม 7 จะใหบริการบนใบอนุญาตเปนดวงแรก ทําใหมีตนทุนตํ่ากวาสัมปทาน 
ราคาเปาหมาย 12 เดือน 18.10 บาท  ราคาลาสุด (26 มิ.ย.2555) 13.50 บาท 

คําแนะนํา ซื้อ นักวิเคราะห มินทรา รัตยาภาส (โทร. 2941) 

ประเด็นสําคัญ 
 

" วานน้ี พ.อ.เศรษฐพงศ รองประธาน กสทช. ในฐานะประธานกรรมการ กทค. ระบุ ท่ีประชุม กทค. มีมติอนุมัติ
ใบอนุญาตใหบริการดาวเทียมกับบริษัทไทยคม จํากัด (มหาชน) ซ่ึงเปนใบอนุญาตโทรคมนาคมประเภทท่ี 3 
(แบบมีโครงขายของตัวเอง) สําหรับใชใหบริการดาวเทียมไทยคม 7 มีอายุใบอนุญาต 20 ป โดยบริษัทจะตอง
จายคาธรรมเนียมใบอนุญาต 2% และ USO 3.75% ของรายไดกอนหักคาใชจาย 

ความเห็นนักวิเคราะห 
 

" เปนขาว �บวก� ตอ THCOM ราคาหุน THCOM จะตอบรับขาวบวกน้ี เน่ืองจากการไดรับใบอนุญาตให
บริการดาวเทียมไทยคม 7 จะทําใหสัญญาความรวมมือในการรักษาตําแหนงวงโคจร 120 องศาตะวันออก
กับบริษัท Asia Satellite Telecommunication (Asia Sat.) มีผลบังคับใชอยางสมบูรณ หลังจากท้ัง 2 บริษัท
เซ็น MOU ไวเม่ือปลายป 2554 

" ดาวเทียมไทยคม 7 จะไดประโยชนในแง Cost saving เรามองวา THCOM จะไดประโยชนชัดเจนในแง
การประหยัดตนทุนดําเนินงานดาวเทียมไทยคม 7 (Cost saving) เน่ืองจากเปนการใหบริการบนใบอนุญาต 
และจายคาธรรมเนียมเพียง 5.75% ต่ํากวาสวนแบงรายไดปจจุบันท่ี 20.5% นอกจากน้ี THCOM จะรวมลง
ทุนกับ Asia Sat. จัดสรางดาวเทียมไทยคม 7 ซ่ึง Asia Sat. จะเปนผูออกเงินลงทุนท้ังหมดกอน และให 
THCOM ชําระคืนเปนงวดๆ ปละ 2 งวด ตลอดอายุการใชงานดาวเทียม โดยเงินลงทุนในสวนของ THCOM 
จะมีมูลคาราว 171 ลานดอลลารสหรัฐ หรือประมาณ 5,368 ลานบาท และเปนเจาของชองสัญญาณ 14 
ชอง ตามแผนลงทุนดาวเทียมไทยคม 7 จะสรางเสร็จและใหบริการภายในป 2557 ท้ังน้ีเรายังไมรวมมูลคา
เพ่ิมของไทยคม 7 ในประมาณการปจจุบัน มองวาไทยคม 7 จะมีมูลคาเพ่ิมตอ THCOM สูงกวาไทยคม 6 
(เราประเมินมูลคาเพ่ิมของไทยคม 6 ประมาณ 4 บาท/หุน)   

" ราคาหุน THCOM ยังไมสะทอนการเติบโตในระยะยาวของธุรกิจดาวเทียม เราคงมุมมอง �บวก� ตอ
ปจจัยพ้ืนฐาน THCOM คาดวาผลประกอบการปกติปน้ีจะพลิกเปนกําไร 395 ลานบาท ฟนตัวจากขาดทุน
สุทธิ 490 ลานบาท ในป 54 สําหรับใน 2Q/55 คาดวาจะมีกําไรตอเน่ืองจาก 1Q/55 เน่ืองจาก 1) การเติบโต
ของธุรกิจดาวเทียมไทยคม 5 และ IPSTAR 2) ธุรกิจ DTV มีรายไดเติบโตตอเน่ือง หลังเปดตัวกลอง DTV-HD 
1 ปลายเดือน เม.ย.55 ซ่ึงสามารถดูฟุตบอล Euro 2012 ปจจุบันมียอดขายกลองราว 5 หม่ืนกลอง และ 3) 
ไมมีคาใชจายพิเศษดอยคาเงินลงทุน Mfone เหมือนใน 1Q/55 เรามองวาราคาหุน THCOM ปจจุบันซ้ือขาย
ใกลเคียง Book value และยังไมสะทอนการเติบโตในระยะยาวของธุรกิจดาวเทียม โดยยังมี upside 34% 
จากมูลคาเหมาะสมท่ี 18.10 บาท แนะนํา �ซ้ือ� 
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AUTO คายรถญ่ีปุนเรงยายฐานผลิตหนี �คาเงินเยนแข็ง� 
คําแนะนํา Overweight (มากกวาตลาด) นักวิเคราะห ดิษฐนพ วัธนเวคิน  (โทร. 2931) 

ประเด็นสําคัญ " ผูผลิตรถยนตยักษใหญ 3 รายของญ่ีปุน ไดแก โตโยตา มอเตอร คอรป, นิสสัน มอเตอร โค และฮอนดา 
มอเตอร โค เริ่มยายการผลิตไปตางประเทศในชวงทศวรรษท่ีผานมา ผลจากการแข็งคาของเงินเยนเม่ือเทียบ
กับดอลลารและการเติบโตอยางรวดเร็วของตลาดตางประเทศ แตในชวงไมก่ีสัปดาหมาน้ีมีความเคล่ือนไหว
มากข้ึนเพ่ือยายการผลิตออกนอกญ่ีปุน  

" นายอากิโอะ โตโยดะ ประธาน โตโยตา เตือนวาเงินเยนท่ีแข็งคาเปนภัยคุกคาม ความแข็งแกรงของอุต
สาหกรรมญ่ีปุน โดยสมาคมผูผลิตยานยนตญ่ีปุนคํานวณวาการสงออกรถยนตจากญ่ีปุนหดตัวลงเหลือ 4.4 
ลานคัน เม่ือปท่ี 2554 จาก 6.5 ลานคัน เม่ือป 2550 

" นิสสัน ผูผลิตรถรายใหญอันดับสองของญ่ีปุน ประกาศวาจะยุติการผลิตสายการผลิต 1 ใน 2 สาย ท่ีโรง
งานในเมืองออปปามะ จังหวัดคานางาวะ ซ่ึงผลิตรถหลายรุนสําหรับตลาดญ่ีปุน แมนิสสันยังไมไดตัดสิน
อนาคตของสายการผลิตท้ังสอง แตหนังสือพิมพนิกเคอิรายงานวาสายการผลิตหน่ึงจะถูกทดแทนดวยรถนํา
เขาจากไทย สวนอีกสายหน่ึงจะนําช้ินสวนหลักท้ังหมดจากไทย 

" ฮอนดา ซึ่งเปนผูผลิตท่ีเคล่ือนไหวออกนอกประเทศรวดเร็วท่ีสุด วางแผนสงออกรถ 150,000 คันตอป 
จากโรงงานในอเมริกาเหนือ ภายในป 2560 (ท่ีมา : กรุงเทพธุรกิจ 27 มิ.ย. 55)   

ความเห็นนักวิเคราะห " เปนโอกาสของอุตสาหกรรมยานยนตไทยเติบโตตอเน่ืองในอีก 2-3 ปน้ี ซ่ึงเปนฐานการผลิตรถยนตท่ี
แข็งแกรงท่ีสุดในภูมิภาคอาเซียน โดยแนวโนมท่ีเกิดข้ึนน้ันสอดคลองกับแผนการขยายกําลังการผลิตของคาย
รถญ่ีปุนในประเทศไทยในชวงท่ีผานมา เม่ือเดือน เม.ย. 55 Mitsubishi และ Suzuki ไดเปดสายการผลิตรถ
ยนตอีโคคารกําลังการผลิตแหงละประมาณ 1 แสนคัน/ป ถัดมาในเดือน พ.ค. 55 AAT (Ford & Mazda) เปด
สายการผลิตใหมกําลังการผลิตราว 1.5 แสนคัน/ป ในขณะท่ี Toyota และ Isuzu ผูผลิตรถยนตรายใหญใน
ประเทศไทยประกาศแผนการขยายกําลังการผลิตในประเทศไทยอีกแหงละประมาณ 1-2 แสนคัน/ป ในครึ่งป
หลังของป 2555 

" เรายังแนะนํา �Overweight� กลุม AUTO โดยเลือก STANLY เปนหุน Top Pick ของกลุมเน่ืองดวยปจจัย
บวกกรณีท่ี Honda ซ่ึงเปนลูกคาหลักเริ่มกลับมาเดินสายการผลิตได 100% ในงวด Q2/55 แนะนํา �ซ้ือ� โดย
ใหราคาเหมาะสมเทากับ 251 บาท และยังมีหุนช้ินสวนยานยนตขนาดเล็กท่ีนาสนใจ คือ TKT คาดวาผล
ประกอบการมีแนวโนมฟนตัวอยางกาวกระโดด แนะนํา �ซ้ือ� เชนกันโดยใหราคาเหมาะสมเทากับ 3.04 บาท  
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Banking ครม. อนุมัติคุมครองเงินฝาก 50 ลานบาท/บัญชี ออกไปอีก 3 ป 
น้ําหนักการลงทุน Overweight (มากกวาตลาด) นักวิเคราะห : อดิสรณ มุงพาลชล  (โทร. 2937) 

ประเด็นสําคัญ " คณะรัฐมนตรีเห็นชอบใหสถาบันคุมครองเงินฝากขยายเวลาคุมครองเงินฝากใหประชาชน  50  ลานบาทตอ
บัญชี ออกไปอีก  3  ป  จากเดิม พ.ร.บ.คุมครองเงินฝากกําหนดใหวันท่ี  11  สิงหาคมน้ี ตองลดการคุมครอง
เงินฝากจาก  50  ลานบาท เหลือ  1  ลานบาทตอบัญชี  

ความเห็นนักวิเคราะห " ยืดเวลาคุมครองเงินฝาก 50 ลานบาทตอบัญชีชวยลดการไหลออกของเงินฝาก โดยกอนหนาน้ีเรา
ประเมินวาการลดการคุมครองเงินฝากลงเหลือเพียง 1 ลานบาท จะทําใหผูฝากเงินน้ันมีการกระจายเงินฝาก
ไปยังหลายธนาคารเพ่ือลดความเส่ียง ซ่ึงจะทําใหเงินฝากไหลจากธนาคารหน่ึงไปสูอีกธนาคารหน่ึง  

" ธนาคารขนาดเล็กไดประโยชน การลดวงเงินคุมครองลงจะกระทบตอธนาคารขนาดเล็ก (TISCO TCAP) 
มากกวาธนาคารใหญเน่ืองจากมีสัดสวนเงินฝากวงเงินสูงมากกวา และอาจจะมีการไหลออกของเงินฝากไป
สูธนาคารขนาดใหญ ทําใหธนาคารขนาดเล็กจึงใชวิธีเสนอดอกเบี้ยสูงๆเพ่ือรักษาฐานเงินฝากเหลาน้ีไว 
ประกอบกับขณะน้ีทุกธนาคารไดมีการแขงขันกันระดมเงินฝากมาเพ่ือรองรับการปลอยสินเช่ือท่ียังเติบโต
อยางตอเน่ืองสงผลใหตนทุนดอกเบี้ยของธนาคารปรับตัวสูงข้ึนมาโดยตลอด ดังน้ัน เราจึงมองวา การเล่ือน
การลดวงเงินคุมครองเงินฝาก 50 ลานบาทตอบัญชีออกไป จะชวยทําใหสถานการณทางดานตนทุนดอก
เบี้ยของธนาคารขนาดเล็กผอนคลายลง เพราะลดการเรงเสนอดอกเบี้ยเงินฝากสูงๆเพ่ือดึงเงินฝากวงเงินสูง
เหลาน้ีไว 

" เปนบวกกับ TISCO มากท่ีสุด ในกลุมธนาคารเล็กท่ีเราศึกษาอยูระหวาง TCAP และ TISCO เราประเมิน
วา TISCO จะไดรับผลบวกกวา TCAP เน่ืองจาก TISCO เปนธนาคารท่ีมีสัดสวนเงินฝากวงเงินสูงอยู 15% 
เม่ือเทียบกับ TCAP ท่ี 5% ของเงินฝากรวม และ มีสัดสวนของ B/E อยูถึง 72% ของตนทุนทางการเงินท้ัง
หมด สูงกวา TCAP ท่ีมีสัดสวน B/E 27% สงผลใหตนทุนดอกเบี้ยของ TISCO เพ่ิมข้ึนสูงมากในชวงท่ีผาน
มา โดยเพ่ิมข้ึนจาก 1.9% ในไตรมาส 2/53 มาสูงสุดถึง 3.9% ในไตรมาส 4/54 นอกจากน้ี การท่ีตนทุนเงิน
ฝากมีแนวโนมลดลงจากการเล่ือนใชการคุมครองเงินฝากออกไป เม่ือรวมกับสินเช่ือท่ี TISCO ปลอยเพ่ิมได
อยางตอเน่ือง โดย ณ ส้ินเดือน พ.ค. TISCO ปลอยสินเช่ือไดแลวถึง 10%YTD จะทําใหผลประกอบการไตร
มาส 2/55 ของ TISCO นาจะเติบโตข้ึน QoQ และ YoY เราจึงยังคงแนะนํา �ซ้ือ� ราคาเหมาะสม 49.50 
บาท  

 
   TISCO TCAP 
เงินฝากวงเงินสูง  15% 5% 
สัดสวน B/E  72% 27% 
ตนทุนดอกเบี้ย  3.6% 3.3% 
สวนตางอัตราดอกเบ้ีย  2.5% 2.6% 
ที่มา : ธนาคาร / KKS Research 
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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 


