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“ซื้อ/ถือตามคาบวก” 
  

  Top Picks–Fund 

July-12 : 
BECL, INTUCH, KBANK,  
SORKON, SAT 

  Top Picks -
Fund Today: 

PS 

  Top Picks-High 
Div Yield : ป 55  : CSL, ADVANC, DTAC, 

DCC, BECL, SIRI, TTW, TMT, 
MODERN  

  Top Shot Sell-
Previous : 

TDEX 78.2%, SCCC 41.6%, SVI 
22.2%, TASCO 14.9%, PTTEP 
12.0% ของปริมาณซ้ือขายกระดาน
หลัก 

    
  Technical View ภาพระยะส้ันเปนบวกท่ีพรอม

เปลี่ยนเปนลบ 
   Support Resistance Cut loss 

SET ซื้อคาบวก 1210-1220 1180 
SET50 ซื้อคาบวก 840-850  825 

Foreign Stock Market 
DJIA : 12,943.82 72.43
NASDAQ : 2,976.08 24.85
S&P500 : 1,374.02 8.51
FTSE : 5,687.73 47.09
NIKEI : 9,066.59 63.11
HSKI : 19,735.53 294.07

 

Exchange Rate 
 (PER US$) 02-Jul 03-Jul
Yen 79.51 79.80
Baht (On-Shore) 31.53 31.39
Euro 1.26 1.26
US Bond Yield 2.69 2.69

 

Oil Market 
02-Jul 03-Jul

BRENT 97.34 100.68
NYMEX-Crude Light 83.75 87.66

 

Gold & Silver Market 
02-Jul 03-Jul

Gold-Comex 1597.70 1621.80
Silver-Comex 27.50 28.28

 

Baltic Dry Index 
02-Jul 03-Jul

Baltic Dry Index 1013.00 1063.00
 

Futures Trading Vol (Contacts)  
03-Jul Long Short Net
Institution 11,391 10,437 954
Foreign 2,683 906 1,777
Customer 18,725 21,456 -2,731

 
 

Trading Activities (Btm) 

03-Jul Buy Sell Net
Institution 1,773 2,516 -744 
Prop Trade 3,553 3,679 -126 
Foreign 6,765 5,063 1,703
Customer 14,689 15,521 -833 
Jul-12 (MTD)
Institution 4,227 5,916 -1,689 
Prop Trade 6,798 7,247 -449 
Foreign 13,249 9,816 3,433
Customer 29,076 30,372 -1,296 
Jan-Current (YTD)
Institution 249,364 289,648 -40,283 
Prop Trade 522,405 521,653 752
Foreign 940,157 872,628 67,530
Customer 1,975,757 2,003,754 -27,998 
Top Net Buy (Btm) 

1 CS 680
2 PHATRA 476
3 UBS 438  

Top Net Sell (Btm) 

1 KSMACQ -616
2 TNS -442
3 KGI -284  

Top Active 
Closed %Chg

1 SCB 152.00 2.01
2 SRICHA 18.40 9.52
3 KBANK 165.50 1.22   Top Picks- 

Tech Today : 
  

SCB, LPN, PTTEP, GLOBAL, 
BECL, TUF, KKC 

 

กลยุทธการลงทุน :  SET Index วานน้ีปดปรับขึ้นตอ 9.33 จุด มาปดท่ี 1198.07 มูลคาซื้อขาย 2.6 หม่ืนลานบาท โดยยังคงมีการกลับเขามาซื้อหุน 
Big Cap เพ่ือใหมี Position เพ่ิมตาม Sentiment กระเต้ืองขึ้นในระยะสั้นหลังจากเร่ิมเห็นแนวทางในการแกไขวิกฤตยูโรโซน และมีความหวังวาการ
ประชุม ECB วันท่ี 5 ก.ค.น้ีจะมีการปรับลดอัตราดอกเบ้ียลง 0.25% จากปจจุบันท่ี 1.00% นักลงทุนตางชาติซื้อสุทธิตอ 1.7 พันลานบาท สวนนักลงทุน
อีก 3 กลุมขายสุทธิ สําหรับวันน้ี Sentiment ตลาดยังอยูในโมเมนตัมบวก แตอาจมีการแกวงหลังปรับขึ้นมาหลายวันตอเน่ือง และเร่ิมมีการยืมหุน
มาชอรต (โดยท่ีเห็นชัดเม่ือวานจะเปน TDEX, SCCC, SVI, TASCO และ PTTEP) อยางไรก็ดี หากการแกวงหรือการออนตัวไมมากก็ยังมีสิทธิขึ้นไป
ทดสอบ 1210-1220 เพราะตลาดประเมินวาธนาคารกลางหลายประเทศจะออกมาตรการเชิงผอนคลายเพ่ือกระตุนเศรษฐกิจเพ่ิมเติม เชน ECB นาจะ
ลดดอกเบี้ยลงในการประชุม 5 ก.ค.น้ี และทางการจีนอาจผอนคลายนโยบายการกันสํารองธนาคารพาณิชย (RRR) อีกรอบ เปนตน สวนในประเทศ เปน
ชวงท่ีนักวิเคราะหกําลังทํา Preview ผลประกอบการ 2Q55  กลยุทธการลงทุน : ซื้อ/ถือตามดวยคาบวกของดัชนีและราคาหุน ในทางเทคนิคใหแนวตาน
ระยะสั้นไวท่ี 1210-1220 โดยมีแนวฟวเตอรท่ีไมควรหลุด 1180 สําหรับหุนพ้ืนฐานแนะนําวันน้ีเปน PS 
 
 
 

SET Index: 1198.07 9.33 P/E (x):  15.28 Volume (m. shares): 4,303         P/BV (x): 2.10

SET50:  834.48 7.08 Market Cap.(Bttrn) 9.93 Turnover (Btm): 26,779       Yield (%): 3.55
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Fundamental Pick    

PS                            แนะนําซื้อ 
ราคาปด                                 15.70 บาท 
ราคาพ้ืนฐาน                          18.70 บาท 

                                      

• ผูบริหารเปดเผยวาใน 2Q55 บริษัทมียอดโอนท้ังหมด 6.8 พันลานบาท โดยเปนยอดโอนบานเด่ียวและ
ทาวเฮาส 6.2 พันลานบาท ซึ่งสงูสุดเปนประวัติการณ ทําใหคาดวายอดขายและโอนบานแนวราบจะยงั
ไปไดดีมากและจะกลับมาคึกคักเชนเดียวกับกอนเกดินํ้าทวมปกอน ท้ังน้ียอดจองซือ้ท่ีพักอาศัยแนวราบ
ของบริษัทในเดือนมิ.ย.จะกลับมาใกลเคียงหรือเทากบักอนนํ้าทวมแลว โดยหลักมาจากการจองซือ้ทาว
เฮาสท่ีสูงขึ้นมาก โดยรวม ฝายวิจยัฯคาดวาป 55 บริษัทจะมียอดรับรูรายได 2.6 หม่ืนลานบาทเพ่ิมขึ้น 
11.5%YoY และมีกําไรสุทธิ 3.4 พันลานบาท เติบโต 21%YoY ในดานราคาหุนนับวา Laggard กลุม 
โดยราคาหุนปรับขึ้นเพียง 4% ใน 2Q55 ขณะท่ีราคาหุน SIRI, LH, AP ปรับขึ้นถึง 8%, 13% และ 19% 
ตามลําดับ ในดาน Valuation ยังไมแพง โดยซ้ือขายท่ี P/E ป 55-56 ท่ี 10 เทา และ 8 เทา ซึ่งตํ่ากวา
อัตราการขยายตัวของกําไรท่ีคาดการณไวท่ี 21% และ 20% ตามลาํดับ แนะนําซื้อ โดยฝายวิจัยฯ DBSV 
ใหราคาพ้ืนฐาน 18.70 บาท 
 

ปจจัยตางประเทศและโภคภัณฑ  
+ สหรัฐ : ยอดส่ังซื้อภาคโรงงานเดือน
พ.ค.55 ปรบัขึ้น 0.7%MoM ดีกวาคาด 

+ กระทรวงพาณิชยสหรัฐเปดเผยวายอดสั่งซือ้ภาคโรงงานเพ่ิมขึ้น 0.7%MoM ในเดือนพ.ค. และสงูกวา
คาด หลังจากท่ีปรับตัวลง 0.7% ในเดือนเม.ย. ท้ังน้ีความตองการสินคาคงทนท้ังหมดท่ีมีอายุการใชงาน 
3 ป ขึ้นไปขยายตัวขึ้นเปน 1.3%MoM ในเดือนพ.ค. หลังจากท่ีลดลง 0.3% ในเดือนเม.ย. 
- IMF ปรับลดคาดการณเศรษฐกิจสหรัฐในป 55 ลงเปน 2% และป 56 เทากับ 2.5% เน่ืองจากการฟนตัว
เปนไปอยางลาชาและวิกฤตหน้ียุโรปยังไมสิ้นสุด 
 

•/+ จีน : ธนาคารกลางจีนอาจมีการ
ปรับลด RRR ลงในไมชานี้ เพื่อกระตุน
การปลอยสินเช่ือ 

•/+ มีรายงานของหนังสอืพิมพไชนา ซิเคียวริตีส เจอรนัล คาดการณวาธนาคารกลางจีนอาจปรับลด
เพดานกันสํารองเงินฝากของแบงกพาณิชย (RRR) ลงอีกในไมชาน้ี เพ่ือเพ่ิมสภาพคลองในระบบการเงิน 
หลังจากท่ีธนาคารกลางจีนไดตัดสินใจลดอัตราดอกเบ้ียเงินฝากระยะ 1 ปลง 0.25% มาอยูท่ีระดับ 
3.25% และปรับลดอัตราดอกเบ้ียเงินกูระยะ 1 ปลง 0.25% มาอยูท่ีระดับ 6.31% เม่ือวันท่ี 17 มิ.ย.ท่ี
ผานมา 
           

+ ดัชนีดาวโจนสปรับขึน้ 72.43 จุด...
คาดธนาคารกลางหลายแหงจะออก
มาตรการกระตุนเศรษฐกิจเพิ่มเติม 

+ ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนสดีดขึ้น 72.43 จดุ หรือ 0.56% ปดท่ี 12,943.82 จุด โดยมีแรงหนุน
จากการคาดการณวาธนาคารกลางหลายแหงท่ัวโลกจะใชมาตรการกระตุนเศรษฐกิจเพ่ิมเติม เชน ECB 
นาจะลดดอกเบีย้ในการประชุมวันพฤหัสฯน้ี และทางการจีนอาจปรับลด RRR ลงอกีรอบ ประกอบกบั
ยอดสั่งซือ้สินคาคงทนเดือพ.ค.ของสหรัฐเพ่ิมขึ้นมากกวาคาด สําหรับขอมูลเศรษฐกิจสหรัฐท่ีจบัตา 
ไดแก วันพฤหัสบดี ADP Employer Services จะเปดเผยตัวเลขการจางงานท่ัวประเทศเดือนมิ.ย., 
กระทรวงแรงงานสหรัฐรายงานจํานวนผูขอรับสวัสดิการวางงานรายสัปดาห และสถาบันจัดการดานอุป
ทานของสหรัฐ (ISM) จะเปดเผยดัชนีภาคบริการเดือนมิ.ย. สวนวันศุกร กระทรวงแรงงานสหรัฐจะ
เปดเผยตัวเลขการจางงานนอกภาคเกษตรเดือนมิ.ย. ขณะท่ีนักวิเคราะหคาดวาตัวเลขการจางงานจะ
เพ่ิมขึ้น 90,000 ตําแหนง และคาดวาอัตราวางงานจะทรงตัวท่ี 8.2% 
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+ ราคาน้ํามันดิบพุงขึน้แรงตอ และ 
BRENT ขึ้นมายืนเหนือ 100 US$/bbl 
แลว สวนสัญญาทองคําพุงขึน้แรง 
1.5%  

+ สัญญานํ้ามันดิบ WTI สงมอบเดือนส.ค.ท่ีตลาด NYMEX สงมอบเดือนส.ค.พุงขึ้น 3.91 ดอลลาร หรือ 
4.7% ปดท่ี 87.66 ดอลลาร/บารเรล สวนสญัญานํ้ามันดิบเบรนท (BRENT) ท่ีตลาด ICE กรุงลอนดอน 
สงมอบเดือนส.ค.พุงขึ้น 3.34  ดอลลาร หรือ 3.4% ปดท่ี 100.68 ดอลลาร/บารเรล ท้ังน้ีสัญญานํ้ามันดิบ
ไดรับแรงหนุนจากขาวท่ีวาสมาชิกรัฐสภาอิหรานขูท่ีจะปดกั้นการขนสงนํ้ามันดิบผานทางชองแคบฮอร
มุซไปยังประเทศท่ีสนับสนุนมาตรการควํ่าบาตรอิหราน สําหรับสัญญาทองคําตลาด COMEX 
(Commodity Exchange) สงมอบเดือนส.ค.พุงขึ้น 24.1 ดอลลาร หรือ 1.51% ปดท่ี 1,621.8 ดอลลาร/
ออนซ                     
           

ปจจัยในประเทศและหุนเดน     
- BCP : เกิดเหตุไฟไหมคลังเกบ็น้ํามัน
ที่ซอยสุขุมวิท 64 

+ ในชวงเชาวันน้ี (4 ก.ค.5) มีรายงานขาววาเกิดไฟไหมและมีเสียงระเบิดจากคลังนํ้ามันบริษัทบางจาก 
(BCP) ท่ีต้ังอยูบริเวณซอยสุขุมวิท 64 (ถนนทางรถไฟสายเกา) ขณะน้ียังไมสามารถประเมินผลกระทบ 
แตคาดวาจะเปนปจจัยจิตวิทยาทางลบกดดันราคาหุนในระยะส้ันกอน 
 

+ STEC & UNIQ : สรปุงานกอสราง
รถไฟฟาสายสีแดงสัญญา 1 ที่ 29.8 
พันลานบาท 

+ ท่ีประชุมคณะรัฐมนตรี (ครม.) ไดอนุมัติใหการรถไฟแหงประเทศไทย (ร.ฟ.ท.) ดําเนินโครงการระบบ
รถไฟฟาสายสีแดงชวงบางซือ่-รังสติ สัญญา 1 งานกอสรางสถานีกลางบางซ่ือและศูนยซอมบํารุง วงเงิน
งบประมาณ 29,826 ลานบาท ตามท่ีกระทรวงคมนาคมเสนอ หลังจากกลุมกิจการรวมคา SU คือ STEC 
และ UNIQ  ซึ่งเปนผูเสนอราคาตํ่าสุดประมาณ 3.1 หม่ืนลานบาทยอมลดราคาลง …มูลคางานในมือ 
(Backlog) ของ STEC เพ่ิมขึ้น 18 พันลานบาท (ตามสัดสวนการถือหุน 60% ใน SUJV) เปน 63 พันลาน
บาท ทําใหมีความม่ันคงในการรับรูรายไดไปอีก 3 ปขางหนา นอกจากน้ันยังมีโอกาสไดงานใหมเพ่ิมอีก 
อยางไรก็ดี เร่ืองน้ีไมถือเปนขาวใหมและราคาหุนไดปรับขึ้นมาตามการคาดการณไปสวนหนึ่งแลว ดังน้ัน
การเขาซื้อเก็งกําไรใหมตองระมัดระวัง สวนการลงทุนระยะกลาง-ยาวแนะนําถอื/ทยอยซื้อ โดยฝายวิจยัฯ 
ใหราคาตามพ้ืนฐานเทากับ 16.80 บาท 
 

  

นักกลยุทธ & นักวิเคราะห : อาภาภรณ แสวงพรรค : Tel 7829 
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Inside Story 
Company Focus :  KTB (ถือ -ราคาพ้ืนฐาน 19.30)  HEMRAJ (ซื้อ – ราคาพ้ืนฐาน 3.54) 
 STEC (ซื้อ -ราคาพ้ืนฐาน 16.80) 

 
Company Focus 

 

HEMRAJ คําแนะนํา ซื้อ 
ราคาปด 3.00 บาท  ราคาพื้นฐาน 3.54 บาท 
2Q55 ขายอีก 519 ไร 
• วานน้ีบริษัทเปดเผยขาวดีวา 2Q55 ขายพ้ืนท่ีนิคมฯไดอีก 519 ไร รวม 1H55 เปน 1,447 ไร และคิดเปนสัดสวน 72% จากเปา

ขายลาสุดปน้ีท่ี 2,000 ไรแลว ดังน้ันนอกจากจะบรรลุเปาขายปน้ีไดไมยากแลว เราเห็นวามีโอกาสท่ีบริษัทจะปรับเปาขายปน้ี
เพ่ิมอีกได หลังจากไดปรับมากอนหนา 1 คร้ังแลว จาก 1,500 ไรเปน 2,000 ไร ซึ่งเปนสถิติสูงสุดใหมของบริษัท ท้ังน้ีการขาย
พ้ืนท่ีนิคมฯใน 2Q55 ลูกคาสวนใหญอยูในอุตสาหกรรมยานยนตและอิเลก็โทรนิกส ไมไดเปนการขายพื้นท่ีผืนใหญ จึงมีสวนดี
คือ ขายไดท่ีราคาปกติ ไมตองมีสวนลดมาก จึงไมสงผลกระทบตออตัรากําไรขั้นตน ท้ังน้ีในรอบ 1H55 มีการทําสัญญาซ้ือ
ท่ีดิน 67 ฉบับ แบงเปนลกูคาใหม 44 ฉบบั และลูกคาเดิมท่ีขยายงาน 23 ฉบบั การที่มีลูกคาใหมมาก เพราะลูกคากังวลเร่ือง
นํ้าทวม จึงเลอืก HEMRAJ ซึ่งปท่ีแลวอยูในเขตน้ําไมทวม 

• เราทดลองจัดทําประมาณการกําไรสุทธิ 2Q55 เปน 281 ลานบาท เติบโตกาวกระโดดถึง 804% y-o-y ท่ีมีกําไรสุทธิเพียง 31 
ลานบาท โดยมีสมมุติฐานการทําประมาณการ 2Q55 คือ 1) ยอดการโอนนิคมฯ เปน 490 ไร 2) โอนคอนโดมิเนียม The Park 
ได 1 หนวย แตไมมีการขายโรงงานสําเร็จรูป และ 3) มีขาดทุนจากสวนไดเสียจากบริษัทรวม Gheco-One 130 ลานบาท ซึ่ง
เกิดขาดทุนจากอตัราแลกเปลีย่นจากเงินกูสกุลดอลลารสหรัฐ ขณะท่ีบาทออนคาในไตรมาสน้ี และโรงไฟฟาแหงน้ียังไมไดเปด
ดําเนินการ รวมท้ังไมมีคาปรับผูรับเหมา สวนสาเหตุหลักท่ีเติบโตสงูเทียบ y-o-y คือ ยอดการโอนนิคมฯเพ่ิมขึ้นอยางมี
นัยสําคัญ รวมท้ังรายไดบริการก็สูงขึ้น อยางไรก็ตามหากเทียบกับ 1Q55 หรือ q-o-q กลับลดลงถึง 67% แตเน่ืองจากใน 
1Q55 กําไรตามสวนไดเสียจาก Gheco-One น้ันสูงผิดปกติเปน 428 ลานบาท แบงเปนกําไรอัตราแลกเปล่ียน 130 ลานบาท 
และคาปรับผูรับเหมากอสรางท่ีลาชา 298 ลานบาท หากไมนับกําไรตามสวนไดเสีย พบวากําไรลดลงไมมากคือ 5% ซึ่งสาเหตุ
ท่ีลดมาจากการโอนนิคมท่ีนอยลง 1Q55 โอนถงึ 539 ไร สวนในกรณีหาก Gheco-One ตัดสินใจบนัทึกคาปรับผูรับเหมา
เพ่ิมเติมอีก ก็จะทําใหกําไร 2Q55 ดีกวาคาด 

• คงคําแนะนํา ซื้อ ปจจบุันการเร่ิมเดินโรงไฟฟา Gheco-One ในเชิงพาณิชย (COD) คาดวาจะเกิดขึน้ในเดือน ก.ค.55 น้ี 
เพราะผานการตรวจสอบหลักจาก กฟผ. แลว แตในกรณีท่ีลาชาท่ีสุดก็จะไมเกิน 3Q55 แตอายสุัญญาการขายไฟจะยาวนาน
ถึง 25 ป สวนการคิดคาปรับกับ Gheco-One จะมากหรือนอยกข็ึน้กับการเร่ิมนับเวลาคาปรับวาจะเร่ิมต้ังแต พ.ย.55 ท่ีเปน
กําหนด COD เดิม หรือ เม.ย.55 ท่ีโรงงานเสร็จและไดรับอนุญาตใหผลิตไฟฟาไดจากเกณฑเร่ืองสภาพแวดลอม เราชื่นชอบ
บริษัทในเร่ืองการกระจายความเส่ียงแหลงท่ีมารายได, ขายนิคมไดมาก อยูบนพ้ืนท่ีนํ้าไมทวม, รายไดคาเชาโรงงานและ
บริการเติบโตดี, การเติบโตกําไรกาวกระโดด และเสาะแสวงหาการลงทุนใหมๆ เชน โรงไฟฟา SPP (ปจจุบันไดแลว 1 โรง ต้ัง
เปาไวรวม 7 โรง) และ อสังหาฯท่ีเกาะลาน พัทยาเกี่ยวกับการทองเท่ียวครบวงจร บนพ้ืนท่ี 228 ไร ติดหนาหาดยาว 300 เมตร 
บริษัทจะมีพันธมิตรธุรกิจท่ีเชี่ยวชาญดานน้ี เพ่ือรองรับการทองเท่ียวท่ีไดรับความนิยมสูง มีนักทองเท่ียว 8 ลานคนตอป และ
รองรับลูกคาในโซนอุตสาหกรรมอีสเทิรน ซีบอรดในอนาคตดวย นักวิเคราะห : สมบัติ  เอกวรรณพัฒนา : Tel 7835 
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KTB คําแนะนํา ถือ 
ราคาปด 16.40 บาท  ราคาพื้นฐาน 19.30 บาท 
เปนชวงการคนืหนี้เงินตน 
•  มีการชําระคืนหนี้ของภาครัฐจํานวนมากในไตรมาส 2/55 โดยสินเชื่อเดือนพ.ค.55 ของธนาคารลดลง 1%MoM 

เน่ืองจากภาครัฐมีการชําระคืนหน้ีจํานวนมาก แตสนิเชื่อ Corporate, SME และรายยอยยงัคงเติบโต MoM ดังน้ันเราจึงคาด
วาสินเชื่อ 2Q55 จะลดลง 0.7%QoQ (แต +11.3%YoY) อยางไรก็ดี คาดวาสินเชื่อภาครัฐจะเติบโตไดใน 2H12 ซึ่งเปนไป
ตามการใชจายและลงทุนท่ีเพ่ิมขึ้นตามนโยบายของรัฐบาล โดยคาดวาโครงการลงทุน 3.5 แสนลานบาทของภาครัฐจะเร่ิมตน
ใชเงินต้ังแต 3Q55 เปนตนไป ดังน้ันจึงคงประมาณการอัตราการเติบโตของสินเชือ่ปน้ีไวท่ี 12% ซึง่สูงกวาเปาหมายของ
ธนาคารท่ี 7% 

•  คาดการณกําไรสุทธิ 2Q55 ทรงตัว QoQ (+23%YoY) เปน 6.4 พันลานบาท (EPS : 0.57 บาท) ท้ังน้ีคาดวา NIM จะแคบ
ลง 0.11% เน่ืองจากตนทุนการเงินสูงขึ้นหลงัตองนําสงคาธรรมเนียมคุมครองเงินฝากใหกับ DPA เพ่ิมเปน 0.47% และสนิเชื่อ
หดตัวลง แตในสวนของรายไดคาธรรมเนียมคาดวาจะเติบโต 9%QoQ คาใชจายพนักงานลดลง 7%QoQ และต้ังสํารองคา
เผื่อฯทรงตัวท่ี 1.55 พันลานบาท 

•  ณ ส้ิน 1Q55 เงินกองทนุขั้นที่ 1 ตอสินทรัพยเส่ียงลดลงเปน 8.3% จาก 8.7% ในสิ้น 4Q54 ซึ่งทําใหธนาคารอาจตองมี
การขยายเงินกองทุนขั้นท่ี 1 เพ่ือรองรับการเติบโตในอนาคต อยางไรก็ดี เชื่อวาเงินกองทุนท่ีมีอยูยังเพียงพอสําหรับเกณฑ 
Consolidated supervision ใหมของธปท., สําหรับเกณฑ Basel III และสําหรับการขยายธุรกจิในระยะใกล ซึ่งความกังวลวา
ธนาคารอาจจะมีการเพ่ิมทุนและการเปล่ียนแปลงผูบริหารระดับสูงในเดือนพ.ย.น้ีเปน Overhang กบัหุน 

•  แนะนําถือ ธนาคารไดรับประโยชนจากนโยบายกระตุนเศรษฐกิจของรัฐบาล ท้ังเร่ืองการใชจายและลงทุนภาครัฐ & นโยบาย
ประชานิยมกระตุนบริโภคภายในประเทศ แต Overhang ในเร่ืองดังกลาวขางตนอาจทําใหการปรับขึ้นของราคาจํากัด 
ประเมินราคาพ้ืนฐานไวท่ี 19.30 บาท อิงกับ P/BV เฉลี่ยป 55-56 เทากับ 1.35 เทา 

 นักวิเคราะห : สุจติรา คงขจรกิจสุข : Tel 7825 
 

STEC คําแนะนํา ซื้อ 
ราคาปด 14.50 บาท  ราคาพื้นฐาน 16.80 บาท 
ครม.อนุมัติสายสีแดง สัญญา 1 แลว 
• วานน้ี ครม.อนุมัติงานกอสรางรถไฟฟาสายสีแดง สญัญา 1 ท่ีมูลคาลดลงจากการประมูลกอนหนาท่ี 34 พันลานบาท เปน 

29.8 พันลานบาท  อยางไรก็ตาม STEC ซึ่งเปนผูท่ีไดรับงานยังมีความม่ันใจวางานกอสรางน้ีมีอัตรากาํไรขั้นตนท่ี 5-8% และ
คาดวาสัญญากอสรางน้ีจะมีการลงนามภายใน 3 เดือน ถอืวาเปนขาวดี เพราะจะชวยลดความกังวลในเร่ืองท่ีวาบริษัทจะ
ไมไดรับงานใหมขนาดใหญ หลังจากมีการเปล่ียนแปลงรัฐบาล 

• ขอดีคือ งานน้ีชวยทําใหงานกอสรางในมือ (Backlog) เพ่ิมขึ้นอกี 18 พันลานบาท (STEC ถือหุน 60% ในบริษัทรวมทุน SUJV 
ท่ีเปนผูเสนอราคาประมูลตํ่าสุด) สูจํานวน 63 พันลานบาท อยางไรก็ตาม STEC จะไมสามารถประมูลงานสัญญา 2 และ 3 
ไดอีก ตามเงื่อนไขการประมูล อยางไรก็ตามเราคาดวาท่ี Backlog ในปจจุบันน้ันเพียงพอตอการรับรูรายไดใน 3 ปขางหนา 
นอกจากน้ีเราคาดวาจะมีงานกอสรางภาครัฐออกมาประมูลเพ่ิมอีกใน 2H55 ก็จะชวยเพ่ิมพูน Backlog ขึ้นไปอีก 

• คงคําแนะนํา ซื้อ และจัดให STEC เปน Top Pick ในหมวดผูรับเหมากอสราง จุดแข็งคือ สามารถรักษาอัตรากําไรขั้นตนท่ีมี
ความเสถียรไดเปนอยางดี ตางจากผูรับเหมาใหญอืน่ๆ กําหนดราคาพ้ืนฐานไวท่ี 16.80 บาท ซึง่ประเมินดวย P/BV ป 55 ท่ี 
3.3 เทา ราคาปดยังมีสวนเพ่ิมเทียบกับราคาพ้ืนฐานไดอีก 16% สวนคาดการณอัตราผลตอบแทนเงินปนผลป 55 เปน 2.9% 

นักวิเคราะห : Thailand Research Team : Tel 7827 
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Key Events 
วันท่ี  

18 มิ.ย.-6 ก.ค. 55 NEP, VIH : ลูกคาวางเงินสดไวลวงหนาเต็มจํานวนท่ีจะซื้อ (Cash Balance) 
25 มิ.ย.-13 ก.ค.55 DEMCO ลูกคาวางเงินสดไวลวงหนาเต็มจํานวนท่ีจะซื้อ (Cash Balance) 
29 มิ.ย.-4 ก.ค. 55 AOT08CA และ KBAN08CBหามซื้อขาย 29 มิ.ย.-4 ก.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพเปนหลักทรัพยจดทะเบียน 5 ก.ค.55 
2-5 ก.ค. 55 BGH08CA,CPN08CA,HMPR08CAหามซื้อขาย 2-5 ก.ค.55 เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพเปนหลักทรัพยจดทะเบียน 6 ก.ค.55 
3-6 ก.ค. 55 BAY13PA, BLA13PA, IRPC13PA, KTB13PA และ PTTE13PA หามซื้อขาย 3-6 ก.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพเปน

หลักทรัพยจดทะเบียน 7 ก.ค.55 
4 ก.ค. 55 
4 ก.ค. 55 
4 ก.ค. 55 
4 ก.ค. 55 
4 ก.ค. 55 
4 ก.ค. 55 
4 ก.ค. 55 
4 ก.ค. 55 
4 ก.ค. 55 
4 ก.ค. 55 
4 ก.ค. 55 
4 ก.ค. 55 

ญ่ีปุน  : ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
อินเดีย   :  ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
จีน   :  ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
ออสเตรเลีย  : ยอดคาปลีกเดือนพ.ค. 
อิตาลี  : ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
ฝร่ังเศส  :  ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
เยอรมนี   : ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
เยอรมนี   :  สถาบัน Ifo เผยแนวโนมเศรษฐกิจยูโรโซนไตรมาส 4 
อียู  : ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
อียู  :  ยอดคาปลีกเดือนพ.ค. 
อังกฤษ  : CIPS เผยดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
อังกฤษ  : ธนาคารกลางอังกฤษประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (MPC) เดือนก.ค. 

5 ก.ค. 55 
5 ก.ค. 55 
5 ก.ค. 55 
5 ก.ค. 55 
5 ก.ค. 55 

อังกฤษ   : ธนาคารกลางอังกฤษประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (MPC) เดือนก.ค.(วันสุดทาย) 
สหรัฐ  : ตัวเลขจางงานเดือนมิ.ย.จาก ADP 
สหรัฐ  :  จํานวนผูขอรับสวัสดิการวางงานคร้ังแรกรายสัปดาห 
สหรัฐ  :  ดัชนีภาคบริการเดือนมิ.ย. 
สหรัฐ  :  สต็อกนํ้ามันรายสัปดาหจากสํานักงานสารสนเทศดานพลังงานสหรัฐ (EIA) 

6 ก.ค. 55 สหรัฐ  : ตัวเลขจางงานนอกภาคเกษตรเดือนมิ.ย. 
6 ก.ค. 55 NIPPON เปล่ียนแปลงมูลคาหุนท่ีตราไวจากหุนละ 10.00 บาท เปน 1.00 บาท 
6-11 ก.ค. 55 KBAN13PB และ SCC13PB หามซื้อขาย 6-11 ก.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพเปนหลักทรัพยจดทะเบียน 12 ก.ค.55 
10-13 ก.ค. 55 BCP01CB, BCP01PB, DTAC01CB, DTAC01PB, KK01CA, SPAL01CA, TISC01CA, TOP01CB, TOP01PB, TRUE01CC, 

TRUE01PC, TUF01CA, ADVA13PB, BANP13PB และ DTAC13PB หามซื้อขาย 10-13 ก.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพน
สภาพเปนหลักทรัพยจดทะเบียน 14 ก.ค.55 

13-18 ก.ค. 55 PTT13PB, SCB13PB, TOP13PB, TPIP13CB และ TRUE13CC หามซื้อขาย 13-18 ก.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพ
เปนหลักทรัพยจดทะเบียน 19 ก.ค.55 

XR2012 Sort by Date  
Symbol X-Date Rights for Allotted Shares 

 (Shares) 
Ratio 

 (Holding:New) 
Price Subscription Period 

CIMBT 04/07/12 Common 4,894,780,426   10 : 3 1.00  Baht 23/07/2012 - 27/07/2012 
TONHUA 12/07/12 Common 240,000,000   1 : 2 1.00  Baht - 
TONHUA 12/07/12 Warrant 60,000,000   2 : 1 - - 
RICH 26/07/12 Common 2,000,000,000   1 : 2 0.50  Baht 20/08/2012 - 24/08/2012 
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XD2012 Sort by Date  
Symbol X-Date Operation Period Dividend (per Share) Unit Payment Date Type 

BLAND 03/07/12 01/04/2011 - 31/03/2012 0.02 Baht 14/08/12 Cash 
NIPPON 05/07/12 01/01/2012 - 31/03/2012 0.06 Baht 27/07/12 Cash 
NIPPON 05/07/12 01/01/2012 - 31/03/2012 2 : 1 Share 27/07/12 Stock 
SUSCO 12/07/12 01/01/2012 - 31/05/2012 0.05 Baht 27/07/12 Cash 
TAPAC 12/07/12 01/11/2011 - 30/04/2012 0.09 Baht 27/07/12 Cash 
TMW 25/07/12 01/04/2010 - 31/03/2011 1 Baht 09/08/12 Cash 
KYE 01/08/12 01/04/2011 - 31/03/2012 15.82 Baht 23/08/12 Cash 
PTL 03/08/12 01/07/2011 - 31/03/2012 0.17 Baht 23/08/12 Cash 
TIW 03/08/12 01/04/2011 - 31/03/2012 4.63 Baht 24/08/12 Cash 

ลูกหุน เขาตลาดฯ 
บริษัท จํานวนหุน วันที่เขาซื้อขาย จัดสรรให 
TSF 1,800,720 4 ก.ค. 2555 Value Capital Asset Management Co., Ltd. ซึ่งเปนผูจัดการกองทุนของ 

Advance Opportunities Fund แปลงสภาพหุนกูแปลงสภาพ มูลคา 25,000 
เหรียญสิงคโปร ท่ีราคาแปลงสภาพ 0.3332 บาทตอหุน เปนหุนสามัญจํานวน 

1,800,720 หุน 
TRC 1,063,750 05 ก.ค. 2555 การใชสิทธิของใบสําคัญแสดงสิทธ ิ(ESOP-W) 
JMART 55,921,243 05 ก.ค. 2555 การใชสิทธิของใบสําคัญแสดงสิทธ ิ(JMART-W1) 
 

 

 

 

 

 
 

DBSV recommendations are based an Absolute Total Return* Rating system, defined as follows: 
STRONG BUY (>20% total return over the next 3 months, with identifiable share price catalysts within this time frame) 
BUY (>15% total return over the next 12 months for small caps, >10% for large caps) 
HOLD (-10 to +15% total return over the next 12 months for small caps, -10% to +10% for large caps) 
FULLY VALUED (negative total return i.e.  > -10% over the next 12 months) 
SELL (negative total return of > -20% over the next 3 months, with identifiable catalysts within this time frame) 
*Share price appreciation + dividends 
 

DBS Vickers Research is available on the following electronic platforms:  DBS Vickers (www.dbsvresearch.com); Thomson 

(www.thomson.com/financial); Factset (www.factset.com); Reuters (www.rbr.reuters.com); Capital IQ (www.capitaliq.com) and 

Bloomberg (DBSR GO). For access, please contact your DBSV salesperson. 

 
คํารับรองของนักวิเคราะห 

นักวิเคราะหขอรับรองวาความคิดเห็นท่ีเก่ียวกับบริษัทและหลักทรัพยในรายงานฉบับน้ีไดสะทอนถึงความคิดเห็นสวนตัว นักวิเคราะหรับรองวาไมมีผลตอบแทนสวนหน่ึงสวนใดของตนมี
ความสัมพันธกันกับคําแนะนําหรือความคิดเห็นท่ีกลาวไวในรายงานฉบับน้ี ท้ังในทางตรงและทางออม 

เอกสารฉบับน้ีจัดทําโดยฝายวิจัยหลักทรัพย บริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) จํากัด  โดยอยูบนพ้ืนฐานวิชาชีพการวิเคราะหหลักทรัพย และอาศัยขอมูลจากแหลงขอมูลท่ีเช่ือ
วานาเช่ือถือ อยางไรก็ตาม ผูจัดทําไมรับประกันความครบถวน และความถูกตองของขอมูลดังกลาว ความคิดเห็นท่ีผูจัดทําแสดงในเอกสารฉบับน้ีสามารถเปลี่ยนแปลงได โดยไมตองแจงให
ทราบ  เอกสารฉบับน้ีจัดทําเพ่ือเปนการเผยแพรขอมูลโดยท่ัวไปเทาน้ัน คําแนะนําท่ีปรากฎในเอกสารน้ีไมมีวัตถุประสงคเพ่ือช้ีเฉพาะเจาะจงสําหรับการลงทุน  และมิไดทําข้ึนเพ่ือแทนการ
ตัดสินใจการซ้ือขายหลักทรัพยของทาน หรือเพ่ือสถานการณทางการเงิน ตลอดจนการลงทุนท่ีตองการการแนะนําโดยเฉพาะเจาะจง ซ่ึงทานควรขอรับคําแนะนําจากท่ีปรึกษาดานกฎหมาย
หรือจากท่ีปรึกษาดานการเงินตางหาก  ผูจัดทําไมรับผิดชอบตอความเสียหายท่ีอาจเกิดข้ึน หรือท่ีเกิดข้ึนโดยตรง หรือเปนผลตอเน่ืองท่ีอาจเกิดข้ึน หรือท่ีเกิดข้ึนจากการใชเอกสารน้ี หรือจาก
การติดตอสื่อสารภายหลังเก่ียวกับเอกสารน้ี เอกสารฉบับน้ีมิไดมีวัตถุประสงคเพ่ือการเสนอขาย และ/หรือชักจูงใหซ้ือหรือขายหลักทรัพยใดๆ บริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) 
จํากัด กรรมการ เจาหนาท่ี และพนักงานของบริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) จํากัด อาจดํารงตําแหนง หรือมีสวนไดเสีย และอาจเขาทํารายการเกี่ยวกับการซ้ือขาย
หลักทรัพยท่ีระบุในเอกสารฉบับน้ี รวมถึงอาจดําเนินการในลักษณะเปนตัวแทนนายหนา ท่ีปรึกษาทางการเงิน ท่ีปรึกษาการลงทุน ผูจัดจําหนายหลักทรัพย และ/หรือบริการทางการเงินหรือ
การลงทุนอ่ืนๆท่ีเก่ียวกับบริษัทดังกลาว ท้ังน้ีการนําขอมูลท่ีปรากฏอยูในเอกสารฉบับน้ีไมวาท้ังหมดหรือบางสวนไปทําซํ้า ดัดแปลง แกไข หรือนําออกเผยแพรแกสาธารณชน จะตองไดรับ
ความยินยอมอยางเปนลายลักษณอักษรจากทางบริษัทกอนบริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) จํากัด 

989 อาคารสยามทาวเวอร ช้ัน 9, 14-15 ถนนพระราม 1 เขตปทุมวัน กรุงเทพ 10330   
Tel. 66 (0) 2657 7832, Fax: 66 (0) 2658 1269 


