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“ซื้อ/ถือตามคาบวก” 
  

  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 ภาพระยะส้ันเปนบวกท่ีพรอม

เปลี่ยนเปนลบ 
   Support Resistance Cut loss 

SET ซื้อคาบวก 1210-1220 1180 
SET50 ซื้อคาบวก 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 

 

กลยุทธการลงทุน :  SET Index วานน้ีปดปรับขึ้นตอ 9.33 จุด มาปดท่ี 1198.07 มูลคาซื้อขาย 2.6 หม่ืนลานบาท โดยยังคงมีการกลับเขามาซื้อหุน 
Big Cap เพ่ือใหมี Position เพ่ิมตาม Sentiment กระเต้ืองขึ้นในระยะสั้นหลังจากเร่ิมเห็นแนวทางในการแกไขวิกฤตยูโรโซน และมีความหวังวาการ
ประชุม ECB วันท่ี 5 ก.ค.น้ีจะมีการปรับลดอัตราดอกเบ้ียลง 0.25% จากปจจุบันท่ี 1.00% นักลงทุนตางชาติซื้อสุทธิตอ 1.7 พันลานบาท สวนนักลงทุน
อีก 3 กลุมขายสุทธิ สําหรับวันน้ี Sentiment ตลาดยังอยูในโมเมนตัมบวก แตอาจมีการแกวงหลังปรับขึ้นมาหลายวันตอเน่ือง และเร่ิมมีการยืมหุน
มาชอรต (โดยท่ีเห็นชัดเม่ือวานจะเปน TDEX, SCCC, SVI, TASCO และ PTTEP) อยางไรก็ดี หากการแกวงหรือการออนตัวไมมากก็ยังมีสิทธิขึ้นไป
ทดสอบ 1210-1220 เพราะตลาดประเมินวาธนาคารกลางหลายประเทศจะออกมาตรการเชิงผอนคลายเพ่ือกระตุนเศรษฐกิจเพ่ิมเติม เชน ECB นาจะ
ลดดอกเบี้ยลงในการประชุม 5 ก.ค.น้ี และทางการจีนอาจผอนคลายนโยบายการกันสํารองธนาคารพาณิชย (RRR) อีกรอบ เปนตน สวนในประเทศ เปน
ชวงท่ีนักวิเคราะหกําลังทํา Preview ผลประกอบการ 2Q55  กลยุทธการลงทุน : ซื้อ/ถือตามดวยคาบวกของดัชนีและราคาหุน ในทางเทคนิคใหแนวตาน
ระยะสั้นไวท่ี 1210-1220 โดยมีแนวฟวเตอรท่ีไมควรหลุด 1180 สําหรับหุนพ้ืนฐานแนะนําวันน้ีเปน 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 
ราคาปด                                 15.70 บาท 
ราคาพ้ืนฐาน                          18.70 บาท 

                                      

• ผูบริหารเปดเผยวาใน 2Q55 บริษัทมียอดโอนท้ังหมด 6.8 พันลานบาท โดยเปนยอดโอนบานเด่ียวและ
ทาวเฮาส 6.2 พันลานบาท ซึ่งสงูสุดเปนประวัติการณ ทําใหคาดวายอดขายและโอนบานแนวราบจะยงั
ไปไดดีมากและจะกลับมาคึกคักเชนเดียวกับกอนเกดินํ้าทวมปกอน ท้ังน้ียอดจองซือ้ท่ีพักอาศัยแนวราบ
ของบริษัทในเดือนมิ.ย.จะกลับมาใกลเคียงหรือเทากบักอนนํ้าทวมแลว โดยหลักมาจากการจองซือ้ทาว
เฮาสท่ีสูงขึ้นมาก โดยรวม ฝายวิจยัฯคาดวาป 55 บริษัทจะมียอดรับรูรายได 2.6 หม่ืนลานบาทเพ่ิมขึ้น 
11.5%YoY และมีกําไรสุทธิ 3.4 พันลานบาท เติบโต 21%YoY ในดานราคาหุนนับวา Laggard กลุม 
โดยราคาหุนปรับขึ้นเพียง 4% ใน 2Q55 ขณะท่ีราคาหุน SIRI, LH, AP ปรับขึ้นถึง 8%, 13% และ 19% 
ตามลําดับ ในดาน Valuation ยังไมแพง โดยซ้ือขายท่ี P/E ป 55-56 ท่ี 10 เทา และ 8 เทา ซึ่งตํ่ากวา
อัตราการขยายตัวของกําไรท่ีคาดการณไวท่ี 21% และ 20% ตามลาํดับ แนะนําซื้อ โดยฝายวิจัยฯ DBSV 
ใหราคาพ้ืนฐาน 18.70 บาท 
 

ปจจัยตางประเทศและโภคภัณฑ  
+ สหรัฐ : ยอดส่ังซื้อภาคโรงงานเดือน
พ.ค.55 ปรบัขึ้น 0.7%MoM ดีกวาคาด 

+ กระทรวงพาณิชยสหรัฐเปดเผยวายอดสั่งซือ้ภาคโรงงานเพ่ิมขึ้น 0.7%MoM ในเดือนพ.ค. และสงูกวา
คาด หลังจากท่ีปรับตัวลง 0.7% ในเดือนเม.ย. ท้ังน้ีความตองการสินคาคงทนท้ังหมดท่ีมีอายุการใชงาน 
3 ป ขึ้นไปขยายตัวขึ้นเปน 1.3%MoM ในเดือนพ.ค. หลังจากท่ีลดลง 0.3% ในเดือนเม.ย. 
- IMF ปรับลดคาดการณเศรษฐกิจสหรัฐในป 55 ลงเปน 2% และป 56 เทากับ 2.5% เน่ืองจากการฟนตัว
เปนไปอยางลาชาและวิกฤตหน้ียุโรปยังไมสิ้นสุด 
 

•/+ จีน : ธนาคารกลางจีนอาจมีการ
ปรับลด RRR ลงในไมชานี้ เพื่อกระตุน
การปลอยสินเช่ือ 

•/+ มีรายงานของหนังสอืพิมพไชนา ซิเคียวริตีส เจอรนัล คาดการณวาธนาคารกลางจีนอาจปรับลด
เพดานกันสํารองเงินฝากของแบงกพาณิชย (RRR) ลงอีกในไมชาน้ี เพ่ือเพ่ิมสภาพคลองในระบบการเงิน 
หลังจากท่ีธนาคารกลางจีนไดตัดสินใจลดอัตราดอกเบ้ียเงินฝากระยะ 1 ปลง 0.25% มาอยูท่ีระดับ 
3.25% และปรับลดอัตราดอกเบ้ียเงินกูระยะ 1 ปลง 0.25% มาอยูท่ีระดับ 6.31% เม่ือวันท่ี 17 มิ.ย.ท่ี
ผานมา 
           

+ ดัชนีดาวโจนสปรับขึน้ 72.43 จุด...
คาดธนาคารกลางหลายแหงจะออก
มาตรการกระตุนเศรษฐกิจเพิ่มเติม 

+ ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนสดีดขึ้น 72.43 จดุ หรือ 0.56% ปดท่ี 12,943.82 จุด โดยมีแรงหนุน
จากการคาดการณวาธนาคารกลางหลายแหงท่ัวโลกจะใชมาตรการกระตุนเศรษฐกิจเพ่ิมเติม เชน ECB 
นาจะลดดอกเบีย้ในการประชุมวันพฤหัสฯน้ี และทางการจีนอาจปรับลด RRR ลงอกีรอบ ประกอบกบั
ยอดสั่งซือ้สินคาคงทนเดือพ.ค.ของสหรัฐเพ่ิมขึ้นมากกวาคาด สําหรับขอมูลเศรษฐกิจสหรัฐท่ีจบัตา 
ไดแก วันพฤหัสบดี ADP Employer Services จะเปดเผยตัวเลขการจางงานท่ัวประเทศเดือนมิ.ย., 
กระทรวงแรงงานสหรัฐรายงานจํานวนผูขอรับสวัสดิการวางงานรายสัปดาห และสถาบันจัดการดานอุป
ทานของสหรัฐ (ISM) จะเปดเผยดัชนีภาคบริการเดือนมิ.ย. สวนวันศุกร กระทรวงแรงงานสหรัฐจะ
เปดเผยตัวเลขการจางงานนอกภาคเกษตรเดือนมิ.ย. ขณะท่ีนักวิเคราะหคาดวาตัวเลขการจางงานจะ
เพ่ิมขึ้น 90,000 ตําแหนง และคาดวาอัตราวางงานจะทรงตัวท่ี 8.2% 
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+ ราคาน้ํามันดิบพุงขึน้แรงตอ และ 
BRENT ขึ้นมายืนเหนือ 100 US$/bbl 
แลว สวนสัญญาทองคําพุงขึน้แรง 
1.5%  

+ สัญญานํ้ามันดิบ WTI สงมอบเดือนส.ค.ท่ีตลาด NYMEX สงมอบเดือนส.ค.พุงขึ้น 3.91 ดอลลาร หรือ 
4.7% ปดท่ี 87.66 ดอลลาร/บารเรล สวนสญัญานํ้ามันดิบเบรนท (BRENT) ท่ีตลาด ICE กรุงลอนดอน 
สงมอบเดือนส.ค.พุงขึ้น 3.34  ดอลลาร หรือ 3.4% ปดท่ี 100.68 ดอลลาร/บารเรล ท้ังน้ีสัญญานํ้ามันดิบ
ไดรับแรงหนุนจากขาวท่ีวาสมาชิกรัฐสภาอิหรานขูท่ีจะปดกั้นการขนสงนํ้ามันดิบผานทางชองแคบฮอร
มุซไปยังประเทศท่ีสนับสนุนมาตรการควํ่าบาตรอิหราน สําหรับสัญญาทองคําตลาด COMEX 
(Commodity Exchange) สงมอบเดือนส.ค.พุงขึ้น 24.1 ดอลลาร หรือ 1.51% ปดท่ี 1,621.8 ดอลลาร/
ออนซ                     
           

ปจจัยในประเทศและหุนเดน     
- BCP : เกิดเหตุไฟไหมคลังเกบ็น้ํามัน
ที่ซอยสุขุมวิท 64 

+ ในชวงเชาวันน้ี (4 ก.ค.5) มีรายงานขาววาเกิดไฟไหมและมีเสียงระเบิดจากคลังนํ้ามันบริษัทบางจาก 
(BCP) ท่ีต้ังอยูบริเวณซอยสุขุมวิท 64 (ถนนทางรถไฟสายเกา) ขณะน้ียังไมสามารถประเมินผลกระทบ 
แตคาดวาจะเปนปจจัยจิตวิทยาทางลบกดดันราคาหุนในระยะส้ันกอน 
 

+ STEC & UNIQ : สรปุงานกอสราง
รถไฟฟาสายสีแดงสัญญา 1 ที่ 29.8 
พันลานบาท 

+ ท่ีประชุมคณะรัฐมนตรี (ครม.) ไดอนุมัติใหการรถไฟแหงประเทศไทย (ร.ฟ.ท.) ดําเนินโครงการระบบ
รถไฟฟาสายสีแดงชวงบางซือ่-รังสติ สัญญา 1 งานกอสรางสถานีกลางบางซ่ือและศูนยซอมบํารุง วงเงิน
งบประมาณ 29,826 ลานบาท ตามท่ีกระทรวงคมนาคมเสนอ หลังจากกลุมกิจการรวมคา SU คือ STEC 
และ UNIQ  ซึ่งเปนผูเสนอราคาตํ่าสุดประมาณ 3.1 หม่ืนลานบาทยอมลดราคาลง …มูลคางานในมือ 
(Backlog) ของ STEC เพ่ิมขึ้น 18 พันลานบาท (ตามสัดสวนการถือหุน 60% ใน SUJV) เปน 63 พันลาน
บาท ทําใหมีความม่ันคงในการรับรูรายไดไปอีก 3 ปขางหนา นอกจากน้ันยังมีโอกาสไดงานใหมเพ่ิมอีก 
อยางไรก็ดี เร่ืองน้ีไมถือเปนขาวใหมและราคาหุนไดปรับขึ้นมาตามการคาดการณไปสวนหนึ่งแลว ดังน้ัน
การเขาซื้อเก็งกําไรใหมตองระมัดระวัง สวนการลงทุนระยะกลาง-ยาวแนะนําถอื/ทยอยซื้อ โดยฝายวิจยัฯ 
ใหราคาตามพ้ืนฐานเทากับ 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 
ราคาปด 3.00 บาท  ราคาพื้นฐาน 3.54 บาท 
2Q55 ขายอีก 519 ไร 
• วานน้ีบริษัทเปดเผยขาวดีวา 2Q55 ขายพ้ืนท่ีนิคมฯไดอีก 519 ไร รวม 1H55 เปน 1,447 ไร และคิดเปนสัดสวน 72% จากเปา

ขายลาสุดปน้ีท่ี 2,000 ไรแลว ดังน้ันนอกจากจะบรรลุเปาขายปน้ีไดไมยากแลว เราเห็นวามีโอกาสท่ีบริษัทจะปรับเปาขายปน้ี
เพ่ิมอีกได หลังจากไดปรับมากอนหนา 1 คร้ังแลว จาก 1,500 ไรเปน 2,000 ไร ซึ่งเปนสถิติสูงสุดใหมของบริษัท ท้ังน้ีการขาย
พ้ืนท่ีนิคมฯใน 2Q55 ลูกคาสวนใหญอยูในอุตสาหกรรมยานยนตและอิเลก็โทรนิกส ไมไดเปนการขายพื้นท่ีผืนใหญ จึงมีสวนดี
คือ ขายไดท่ีราคาปกติ ไมตองมีสวนลดมาก จึงไมสงผลกระทบตออตัรากําไรขั้นตน ท้ังน้ีในรอบ 1H55 มีการทําสัญญาซ้ือ
ท่ีดิน 67 ฉบับ แบงเปนลกูคาใหม 44 ฉบบั และลูกคาเดิมท่ีขยายงาน 23 ฉบบั การที่มีลูกคาใหมมาก เพราะลูกคากังวลเร่ือง
นํ้าทวม จึงเลอืก HEMRAJ ซึ่งปท่ีแลวอยูในเขตน้ําไมทวม 

• เราทดลองจัดทําประมาณการกําไรสุทธิ 2Q55 เปน 281 ลานบาท เติบโตกาวกระโดดถึง 804% y-o-y ท่ีมีกําไรสุทธิเพียง 31 
ลานบาท โดยมีสมมุติฐานการทําประมาณการ 2Q55 คือ 1) ยอดการโอนนิคมฯ เปน 490 ไร 2) โอนคอนโดมิเนียม The Park 
ได 1 หนวย แตไมมีการขายโรงงานสําเร็จรูป และ 3) มีขาดทุนจากสวนไดเสียจากบริษัทรวม Gheco-One 130 ลานบาท ซึ่ง
เกิดขาดทุนจากอตัราแลกเปลีย่นจากเงินกูสกุลดอลลารสหรัฐ ขณะท่ีบาทออนคาในไตรมาสน้ี และโรงไฟฟาแหงน้ียังไมไดเปด
ดําเนินการ รวมท้ังไมมีคาปรับผูรับเหมา สวนสาเหตุหลักท่ีเติบโตสงูเทียบ y-o-y คือ ยอดการโอนนิคมฯเพ่ิมขึ้นอยางมี
นัยสําคัญ รวมท้ังรายไดบริการก็สูงขึ้น อยางไรก็ตามหากเทียบกับ 1Q55 หรือ q-o-q กลับลดลงถึง 67% แตเน่ืองจากใน 
1Q55 กําไรตามสวนไดเสียจาก Gheco-One น้ันสูงผิดปกติเปน 428 ลานบาท แบงเปนกําไรอัตราแลกเปล่ียน 130 ลานบาท 
และคาปรับผูรับเหมากอสรางท่ีลาชา 298 ลานบาท หากไมนับกําไรตามสวนไดเสีย พบวากําไรลดลงไมมากคือ 5% ซึ่งสาเหตุ
ท่ีลดมาจากการโอนนิคมท่ีนอยลง 1Q55 โอนถงึ 539 ไร สวนในกรณีหาก Gheco-One ตัดสินใจบนัทึกคาปรับผูรับเหมา
เพ่ิมเติมอีก ก็จะทําใหกําไร 2Q55 ดีกวาคาด 

• คงคําแนะนํา ซื้อ ปจจบุันการเร่ิมเดินโรงไฟฟา Gheco-One ในเชิงพาณิชย (COD) คาดวาจะเกิดขึน้ในเดือน ก.ค.55 น้ี 
เพราะผานการตรวจสอบหลักจาก กฟผ. แลว แตในกรณีท่ีลาชาท่ีสุดก็จะไมเกิน 3Q55 แตอายสุัญญาการขายไฟจะยาวนาน
ถึง 25 ป สวนการคิดคาปรับกับ Gheco-One จะมากหรือนอยกข็ึน้กับการเร่ิมนับเวลาคาปรับวาจะเร่ิมต้ังแต พ.ย.55 ท่ีเปน
กําหนด COD เดิม หรือ เม.ย.55 ท่ีโรงงานเสร็จและไดรับอนุญาตใหผลิตไฟฟาไดจากเกณฑเร่ืองสภาพแวดลอม เราชื่นชอบ
บริษัทในเร่ืองการกระจายความเส่ียงแหลงท่ีมารายได, ขายนิคมไดมาก อยูบนพ้ืนท่ีนํ้าไมทวม, รายไดคาเชาโรงงานและ
บริการเติบโตดี, การเติบโตกําไรกาวกระโดด และเสาะแสวงหาการลงทุนใหมๆ เชน โรงไฟฟา SPP (ปจจุบันไดแลว 1 โรง ต้ัง
เปาไวรวม 7 โรง) และ อสังหาฯท่ีเกาะลาน พัทยาเกี่ยวกับการทองเท่ียวครบวงจร บนพ้ืนท่ี 228 ไร ติดหนาหาดยาว 300 เมตร 
บริษัทจะมีพันธมิตรธุรกิจท่ีเชี่ยวชาญดานน้ี เพ่ือรองรับการทองเท่ียวท่ีไดรับความนิยมสูง มีนักทองเท่ียว 8 ลานคนตอป และ
รองรับลูกคาในโซนอุตสาหกรรมอีสเทิรน ซีบอรดในอนาคตดวย นักวิเคราะห : สมบัติ  เอกวรรณพัฒนา : Tel 7835 
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KTB คําแนะนํา ถือ 
ราคาปด 16.40 บาท  ราคาพื้นฐาน 19.30 บาท 
เปนชวงการคนืหนี้เงินตน 
•  มีการชําระคืนหนี้ของภาครัฐจํานวนมากในไตรมาส 2/55 โดยสินเชื่อเดือนพ.ค.55 ของธนาคารลดลง 1%MoM 

เน่ืองจากภาครัฐมีการชําระคืนหน้ีจํานวนมาก แตสนิเชื่อ Corporate, SME และรายยอยยงัคงเติบโต MoM ดังน้ันเราจึงคาด
วาสินเชื่อ 2Q55 จะลดลง 0.7%QoQ (แต +11.3%YoY) อยางไรก็ดี คาดวาสินเชื่อภาครัฐจะเติบโตไดใน 2H12 ซึ่งเปนไป
ตามการใชจายและลงทุนท่ีเพ่ิมขึ้นตามนโยบายของรัฐบาล โดยคาดวาโครงการลงทุน 3.5 แสนลานบาทของภาครัฐจะเร่ิมตน
ใชเงินต้ังแต 3Q55 เปนตนไป ดังน้ันจึงคงประมาณการอัตราการเติบโตของสินเชือ่ปน้ีไวท่ี 12% ซึง่สูงกวาเปาหมายของ
ธนาคารท่ี 7% 

•  คาดการณกําไรสุทธิ 2Q55 ทรงตัว QoQ (+23%YoY) เปน 6.4 พันลานบาท (EPS : 0.57 บาท) ท้ังน้ีคาดวา NIM จะแคบ
ลง 0.11% เน่ืองจากตนทุนการเงินสูงขึ้นหลงัตองนําสงคาธรรมเนียมคุมครองเงินฝากใหกับ DPA เพ่ิมเปน 0.47% และสนิเชื่อ
หดตัวลง แตในสวนของรายไดคาธรรมเนียมคาดวาจะเติบโต 9%QoQ คาใชจายพนักงานลดลง 7%QoQ และต้ังสํารองคา
เผื่อฯทรงตัวท่ี 1.55 พันลานบาท 

•  ณ ส้ิน 1Q55 เงินกองทนุขั้นที่ 1 ตอสินทรัพยเส่ียงลดลงเปน 8.3% จาก 8.7% ในสิ้น 4Q54 ซึ่งทําใหธนาคารอาจตองมี
การขยายเงินกองทุนขั้นท่ี 1 เพ่ือรองรับการเติบโตในอนาคต อยางไรก็ดี เชื่อวาเงินกองทุนท่ีมีอยูยังเพียงพอสําหรับเกณฑ 
Consolidated supervision ใหมของธปท., สําหรับเกณฑ Basel III และสําหรับการขยายธุรกจิในระยะใกล ซึ่งความกังวลวา
ธนาคารอาจจะมีการเพ่ิมทุนและการเปล่ียนแปลงผูบริหารระดับสูงในเดือนพ.ย.น้ีเปน Overhang กบัหุน 

•  แนะนําถือ ธนาคารไดรับประโยชนจากนโยบายกระตุนเศรษฐกิจของรัฐบาล ท้ังเร่ืองการใชจายและลงทุนภาครัฐ & นโยบาย
ประชานิยมกระตุนบริโภคภายในประเทศ แต Overhang ในเร่ืองดังกลาวขางตนอาจทําใหการปรับขึ้นของราคาจํากัด 
ประเมินราคาพ้ืนฐานไวท่ี 19.30 บาท อิงกับ P/BV เฉลี่ยป 55-56 เทากับ 1.35 เทา 

 นักวิเคราะห : สุจติรา คงขจรกิจสุข : Tel 7825 
 

STEC คําแนะนํา ซื้อ 
ราคาปด 14.50 บาท  ราคาพื้นฐาน 16.80 บาท 
ครม.อนุมัติสายสีแดง สัญญา 1 แลว 
• วานน้ี ครม.อนุมัติงานกอสรางรถไฟฟาสายสีแดง สญัญา 1 ท่ีมูลคาลดลงจากการประมูลกอนหนาท่ี 34 พันลานบาท เปน 

29.8 พันลานบาท  อยางไรก็ตาม STEC ซึ่งเปนผูท่ีไดรับงานยังมีความม่ันใจวางานกอสรางน้ีมีอัตรากาํไรขั้นตนท่ี 5-8% และ
คาดวาสัญญากอสรางน้ีจะมีการลงนามภายใน 3 เดือน ถอืวาเปนขาวดี เพราะจะชวยลดความกังวลในเร่ืองท่ีวาบริษัทจะ
ไมไดรับงานใหมขนาดใหญ หลังจากมีการเปล่ียนแปลงรัฐบาล 

• ขอดีคือ งานน้ีชวยทําใหงานกอสรางในมือ (Backlog) เพ่ิมขึ้นอกี 18 พันลานบาท (STEC ถือหุน 60% ในบริษัทรวมทุน SUJV 
ท่ีเปนผูเสนอราคาประมูลตํ่าสุด) สูจํานวน 63 พันลานบาท อยางไรก็ตาม STEC จะไมสามารถประมูลงานสัญญา 2 และ 3 
ไดอีก ตามเงื่อนไขการประมูล อยางไรก็ตามเราคาดวาท่ี Backlog ในปจจุบันน้ันเพียงพอตอการรับรูรายไดใน 3 ปขางหนา 
นอกจากน้ีเราคาดวาจะมีงานกอสรางภาครัฐออกมาประมูลเพ่ิมอีกใน 2H55 ก็จะชวยเพ่ิมพูน Backlog ขึ้นไปอีก 

• คงคําแนะนํา ซื้อ และจัดให STEC เปน Top Pick ในหมวดผูรับเหมากอสราง จุดแข็งคือ สามารถรักษาอัตรากําไรขั้นตนท่ีมี
ความเสถียรไดเปนอยางดี ตางจากผูรับเหมาใหญอืน่ๆ กําหนดราคาพ้ืนฐานไวท่ี 16.80 บาท ซึง่ประเมินดวย P/BV ป 55 ท่ี 
3.3 เทา ราคาปดยังมีสวนเพ่ิมเทียบกับราคาพ้ืนฐานไดอีก 16% สวนคาดการณอัตราผลตอบแทนเงินปนผลป 55 เปน 2.9% 

นักวิเคราะห : Thailand Research Team : Tel 7827 
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Key Events 
วันท่ี  

18 มิ.ย.-6 ก.ค. 55 NEP, VIH : ลูกคาวางเงินสดไวลวงหนาเต็มจํานวนท่ีจะซื้อ (Cash Balance) 
25 มิ.ย.-13 ก.ค.55 DEMCO ลูกคาวางเงินสดไวลวงหนาเต็มจํานวนท่ีจะซื้อ (Cash Balance) 
29 มิ.ย.-4 ก.ค. 55 AOT08CA และ KBAN08CBหามซื้อขาย 29 มิ.ย.-4 ก.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพเปนหลักทรัพยจดทะเบียน 5 ก.ค.55 
2-5 ก.ค. 55 BGH08CA,CPN08CA,HMPR08CAหามซื้อขาย 2-5 ก.ค.55 เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพเปนหลักทรัพยจดทะเบียน 6 ก.ค.55 
3-6 ก.ค. 55 BAY13PA, BLA13PA, IRPC13PA, KTB13PA และ PTTE13PA หามซื้อขาย 3-6 ก.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพเปน

หลักทรัพยจดทะเบียน 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 

ญ่ีปุน  : ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
อินเดีย   :  ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
จีน   :  ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
ออสเตรเลีย  : ยอดคาปลีกเดือนพ.ค. 
อิตาลี  : ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
ฝร่ังเศส  :  ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
เยอรมนี   : ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
เยอรมนี   :  สถาบัน Ifo เผยแนวโนมเศรษฐกิจยูโรโซนไตรมาส 4 
อียู  : ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคบริการเดือนมิ.ย. 
อียู  :  ยอดคาปลีกเดือนพ.ค. 
อังกฤษ  : CIPS เผยดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (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.(วันสุดทาย) 
สหรัฐ  : ตัวเลขจางงานเดือนมิ.ย.จาก ADP 
สหรัฐ  :  จํานวนผูขอรับสวัสดิการวางงานคร้ังแรกรายสัปดาห 
สหรัฐ  :  ดัชนีภาคบริการเดือนมิ.ย. 
สหรัฐ  :  สต็อกนํ้ามันรายสัปดาหจากสํานักงานสารสนเทศดานพลังงานสหรัฐ (EIA) 

6 ก.ค. 55 สหรัฐ  : ตัวเลขจางงานนอกภาคเกษตรเดือนมิ.ย. 
6 ก.ค. 55 NIPPON เปล่ียนแปลงมูลคาหุนท่ีตราไวจากหุนละ 10.00 บาท เปน 1.00 บาท 
6-11 ก.ค. 55 KBAN13PB และ SCC13PB หามซื้อขาย 6-11 ก.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพเปนหลักทรัพยจดทะเบียน 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 หามซื้อขาย 10-13 ก.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพน
สภาพเปนหลักทรัพยจดทะเบียน 14 ก.ค.55 

13-18 ก.ค. 55 PTT13PB, SCB13PB, TOP13PB, TPIP13CB และ TRUE13CC หามซื้อขาย 13-18 ก.ค. 55  เน่ืองจากหมดอายุและพนสภาพ
เปนหลักทรัพยจดทะเบียน 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 

ลูกหุน เขาตลาดฯ 
บริษัท จํานวนหุน วันที่เขาซื้อขาย จัดสรรให 
TSF 1,800,720 4 ก.ค. 2555 Value Capital Asset Management Co., Ltd. ซึ่งเปนผูจัดการกองทุนของ 

Advance Opportunities Fund แปลงสภาพหุนกูแปลงสภาพ มูลคา 25,000 
เหรียญสิงคโปร ท่ีราคาแปลงสภาพ 0.3332 บาทตอหุน เปนหุนสามัญจํานวน 

1,800,720 หุน 
TRC 1,063,750 05 ก.ค. 2555 การใชสิทธิของใบสําคัญแสดงสิทธ ิ(ESOP-W) 
JMART 55,921,243 05 ก.ค. 2555 การใชสิทธิของใบสําคัญแสดงสิทธ ิ(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 

นักวิเคราะหขอรับรองวาความคิดเห็นท่ีเก่ียวกับบริษัทและหลักทรัพยในรายงานฉบับน้ีไดสะทอนถึงความคิดเห็นสวนตัว นักวิเคราะหรับรองวาไมมีผลตอบแทนสวนหน่ึงสวนใดของตนมี
ความสัมพันธกันกับคําแนะนําหรือความคิดเห็นท่ีกลาวไวในรายงานฉบับน้ี ท้ังในทางตรงและทางออม 

เอกสารฉบับน้ีจัดทําโดยฝายวิจัยหลักทรัพย บริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) จํากัด  โดยอยูบนพ้ืนฐานวิชาชีพการวิเคราะหหลักทรัพย และอาศัยขอมูลจากแหลงขอมูลท่ีเช่ือ
วานาเช่ือถือ อยางไรก็ตาม ผูจัดทําไมรับประกันความครบถวน และความถูกตองของขอมูลดังกลาว ความคิดเห็นท่ีผูจัดทําแสดงในเอกสารฉบับน้ีสามารถเปลี่ยนแปลงได โดยไมตองแจงให
ทราบ  เอกสารฉบับน้ีจัดทําเพ่ือเปนการเผยแพรขอมูลโดยท่ัวไปเทาน้ัน คําแนะนําท่ีปรากฎในเอกสารน้ีไมมีวัตถุประสงคเพ่ือช้ีเฉพาะเจาะจงสําหรับการลงทุน  และมิไดทําข้ึนเพ่ือแทนการ
ตัดสินใจการซ้ือขายหลักทรัพยของทาน หรือเพ่ือสถานการณทางการเงิน ตลอดจนการลงทุนท่ีตองการการแนะนําโดยเฉพาะเจาะจง ซ่ึงทานควรขอรับคําแนะนําจากท่ีปรึกษาดานกฎหมาย
หรือจากท่ีปรึกษาดานการเงินตางหาก  ผูจัดทําไมรับผิดชอบตอความเสียหายท่ีอาจเกิดข้ึน หรือท่ีเกิดข้ึนโดยตรง หรือเปนผลตอเน่ืองท่ีอาจเกิดข้ึน หรือท่ีเกิดข้ึนจากการใชเอกสารน้ี หรือจาก
การติดตอสื่อสารภายหลังเก่ียวกับเอกสารน้ี เอกสารฉบับน้ีมิไดมีวัตถุประสงคเพ่ือการเสนอขาย และ/หรือชักจูงใหซ้ือหรือขายหลักทรัพยใดๆ บริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) 
จํากัด กรรมการ เจาหนาท่ี และพนักงานของบริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) จํากัด อาจดํารงตําแหนง หรือมีสวนไดเสีย และอาจเขาทํารายการเกี่ยวกับการซ้ือขาย
หลักทรัพยท่ีระบุในเอกสารฉบับน้ี รวมถึงอาจดําเนินการในลักษณะเปนตัวแทนนายหนา ท่ีปรึกษาทางการเงิน ท่ีปรึกษาการลงทุน ผูจัดจําหนายหลักทรัพย และ/หรือบริการทางการเงินหรือ
การลงทุนอ่ืนๆท่ีเก่ียวกับบริษัทดังกลาว ท้ังน้ีการนําขอมูลท่ีปรากฏอยูในเอกสารฉบับน้ีไมวาท้ังหมดหรือบางสวนไปทําซํ้า ดัดแปลง แกไข หรือนําออกเผยแพรแกสาธารณชน จะตองไดรับ
ความยินยอมอยางเปนลายลักษณอักษรจากทางบริษัทกอนบริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) จํากัด 

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


