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หุนตามปจจัยพ้ืนฐานวันนี้ 
KH �ซื้อ� target ป 55 ที่ 10.20 บาท 
BAFS �ถือ� target ป 55 ที่ 11.80 บาท 
BBL �ซื้อ� target ป 55 ที่ 211.00 บาท 
RML �ซื้อ� target ป 55 ที่ 2.04 บาท 
MEDIA �เทากับตลาด�  

 
 

คําแนะนําในทางเทคนิควันนี้  
แนวโนมทางเทคนิคของ SET Index 
ถาดัชนียืนเหนือ 1200 จุด เปนสัญญาณซ้ือเก็งกําไร กรณีตํ่ากวา 
1196 จุด จะเปนสัญญาณขาย 
หุน 1-2 วัน ซ้ือเก็งกําไรกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
IVL 28.00 31.00 27.50 
TOP 59.25 63.00 58.00 
ESSO 10.30 11.50 10.10 
หุน 5 วัน ซ้ือเก็งกําไรกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
IRPC 3.66 3.90 3.64 
TCAP 29.00 31.00 28.75 
STA 14.30 16.00 14.20 
หุนติดดาว ! ซ้ือเก็งกําไรกรอบแนวรับแนวตาน 
PTTGC 56.75 60.00 56.00 
BANPU 456.00 490.00 450.00 
แนวโนมทางเทคนิคของ Futures 
SET50 Futures S50U12 ปดถือ short แลว trading long 

เงื่ อ น ไข ก า รล งทุ น  ถ า  S50U12 > 830 
trading long; S50U12 < 825 ปดถือ long 

Single Stock 
Futures 

IRPC ซ้ือเก็งกําไรกรอบแนวรับแนวตาน 
เงื่อนไขการลงทุน  ถา  IRPC > 3.64 buy; 
IRPC < 3.64 sell แนวรับ  3.64 บาท  แนว
ตาน 3.9 บาท 

Gold Futures GFQ12 ปดถือ  short แลว  trading long 
เงื่ อ น ไขก ารล งทุ น  ถ า  GFQ12 > 24050 
trading long; GFQ12 < 24000 ปดถือ long 

Silver Futures SVQ12 wait & see เงื่อนไขการลงทุน ถา 
SVQ12 > 900 trading long; SVQ12 < 
850 trading short 

Oil Futures BRN12 wait & see เงื่อนไขการลงทุน ถา 
BRN12 > 3230 trading long; BRN12 < 
3100 trading short 

Currency 
Futures 

USDN12 ปดถือ long แลว trading short 
เงื่อนไขการลงทุน ถา USDN12 > 31.75 ปด
ถือ short; USDN12 < 31.75 trading short 

 

สัดสวนการลงทุน : หุน 75% เงินสด 25%ถอยตัวในกรอบขาข้ึน เหนือ 1,185 จุด นา �ออนตัวซ้ือ� 

KKS View: �เราไมกังวลกับคําตัดสินศาลรัฐธรรมนูญ และปจจัยหนุนตลาดหุนโลกยังคงมี ดังนั้นถอยตัวลงเหนือ 1,185 จุดยังนาซื้อ� 

" แมวาวันนี้ตลาดหุนไทยอาจไดรับแรงกดดันจาก Earnings Season หรือการประกาศผลการ
ดําเนินงานในไตรมาสที่ 2 ของสหรัฐ ที่ลาสุด AMD ผูผลิต Processors ใหญอันดับ 2 ของโลก
ประกาศกําไรออกมากวาคาด 12% อยางไรก็ดีเรายังคงไมใหน้ําหนักกับประเด็นนี้มากนัก และ
ยังคงมองวาการพักตัวลงมาของ SET จากปจจัยนี้เปนโอกาสในการเขาซ้ือ แมวาในภาพรวม
Consensus จะประเมินวากําไรสุทธิในไตรมาสที่ 2 โดยเฉล่ียของ S&P500 จะลดลง -1.8% แต
ในเชิงสถิติเรายังคงคาดหวัง Earnings Surprise ที่จะเกิดข้ึนหลังการประกาศงบอยู เนื่องจาก
ในชวง 4 ไตรมาสหลังสุด (2Q54-1Q55) สัดสวนบริษัทใน S&P500 ที่ประกาศกําไรสุทธิในราย
ไตรมาสออกมาจะสูงกวาที่ Consensus คาดราว 62-70% (สะทอนวา Consensus มักประเมิน
กําไรของตลาดหุนตํ่ากวาความเปนจริง) 

" เรายังคงใหน้ําหนักกับปจจัยบวกจากความคืบหนาในการแกปญหาวิกฤติหนี้ยุโรป ซ่ึงเปนผล
จากการประชุมสุดยอดผูนํายุโรปคร้ังลาสุด โดยที่ลาสุดที่ประชุม รมว. คลังยูโรโซน (ยูโรกรุป)
ไดบรรลุขอตกลงในการใหความชวยเหลือภาคธนาคารของสเปนมูลคา 3 หมื่นลานยูโรภายใน
สิ้นเดือน ก.ค.55 แลว รวมทั้งขยายเวลาใหกับรัฐบาลสเปนออกไปอีก 1 ปจนถึงป 57 ในการ
ดําเนินการเพื่อใหบรรลุเปาขาดดุลงบประมาณไมเกิน 3 % ของจีดีพีตามเงื่อนไขการรับเงินชวย
เหลือ ขณะที่วันนี้เราแนะนําใหจับตาวาในการประชุม FOMC ของเฟดจะมีการสงสัญญาณ
QE3 หรือไม (KKS คาดวาไมมี) ดังนั้นกรณีที่ SET ยังคงปดไมตํ่ากวา 1,185 (+/-5) จุด เรายัง
คงเปาหมายของ SET ในระยะไมเกิน 1 เดือน ไวที่ 1,248 จุด 

กลยุทธการลงทุน 
" ในหุนระยะสั้น (1-2 สัปดาห) : แนะนํา �ออนตัวซ้ือ� หรือ �ถือ Let Profit Run� กรณี SET ปด
ไมตํ่ากวา 1,185 (+/-5) จุด โดยมีเปาขายระยะไมเกิน 1 เดือนที่ High เดิม 1,248 จุด โดยเนน
หุน KBANK, BBL, AH, AMATA, THCOM, SAMART, JAS, RS, TUF, PTTGC, TOP,
SIRI, CPN และ  RML ขณะที่หุนเดนวันนี้แนะนํา �เก็งกําไร� หุน RML และ KH 

" ในหุนระยะกลาง (1-3 เดือน) :  SET ปดไมตํ่ากวา 1,175 (+/-5) จุด แนะนํา �คงสัดสวนการ
ลงทุน� ในหุนไวที่ 75% (KBANK, AMATA, CPN, RML, RS, PTTGC, THCOM) 

หุนเดนวันนี ้ 
" RML (+) : เราคาดวา RML จะกลับมารายการผลประกอบการที่เปนกําไรสุทธิไดใน Q2/55 ราว

72 ลานบาท ฟนตัวจากผลขาดทุนสุทธิในปกอน หลังจากที่เร่ิมโอนกรรมสิทธิ์โครงการ The
River ต้ังแตกลางเดือน มิ.ย. ทําใหรายไดในไตรมาส 2 เพิ่มข้ึนอยางกาวกระโดด  และคาดวา
ผลประกอบการจะเพิ่มข้ึนอยางแข็งแกรงในชวงคร่ึงปหลัง จากการรับรูรายไดของโครงการใหญ
ทําใหกําไรทั้งปจะสูงถึง 1.3 พันลานบาท แนะนํา �ซ้ือ� มูลคาเหมาะสม 2.04 บาท 

" KH (+) : ราคาหุนปรับลงสะทอนความกังวลตอการเปล่ียนโครงสรางผูถือหุนขณะที่ปจจัยพื้น
ฐานของ KH ยังแข็งแกรง ปนี้กําไรสุทธิยังเติบโตสูงกวา 29% จากการปรับอัตราคารักษาของ
ประกันสังคมแบบใหมและอัตรากําไรข้ันตนที่ดีข้ึน ขณะที่ปหนาจะไดรับอานิสงคจากการเปด
โรงพยาบาลใหมที่เนนเจาะกลุมลูกคาเงินสดระดับบนและขยายโรงพยาบาลเดิม เราปรับเพิ่ม
มูลคาเหมาะสม KH เปน 10.20 บาท แนะนํา �ซ้ือ�  

พอรตหุนเลนรอบ 1 เดือน : สัดสวนการลงทุนในหุน 75% และเงินสด 25% 
" พอรตลงทุนความเสี่ยงสูง  (High Risk Portfolio) ไดแก AOT, RML, BWG, HEMRAJ,

SCB, RS และ THCOM โดยที่วานนี้ใหผลตอบแทนถวงน้ําหนักที่ +1.69% (SET +1.47%)
และหุนที่ใหผลตอบแทนดีสุด คือ RS (+3.45%) และ THCOM (+3.33%) สงผลใหต้ังแตตนป
55 ใหผลตอบแทน +32.94% (SET +17.47%) 

" พอรตลงทุ นความ เสี่ ย งต่ํ า  (Defensive Portfolio) ได แก  TUF, BGH, DTAC, STEC,
GLOBAL, AH และ SIRI โดยที่วานนี้ใหผลตอบแทนถวงน้ําหนักที่ +0.64% (SET +1.47%)
และหุนที่ใหผลตอบแทนดีสุด คือ DTAC (+3.04%) และ STEC (+2.07%) สงผลใหต้ังแตตนป
55 ใหผลตอบแทน +29.23% (SET +17.47%) 
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ตลาดหุนสหรัฐปดลบ ยุโรปปดบวก 
 ราคาน้ํามัน ทองคํา และคาระวางเรือปดลบ 

 
 
 

ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
ปจจัยตางประเทศ (-) ตลาดหุนสหรัฐ (10 ก.ค.) ปดลบหลังจากบริษัท แอดวานซ ไมโคร ดิไวเซส (AMD) ผูผลิตชิพรายใหญของสหรัฐ

เปดเผยผลประกอบการท่ีออนแอ ทําใหนักลงทุนวิตกกังวลเกี่ยวกับแนวโนมผลประกอบการของบริษัทอื่นๆ ดวย 
อยางไรก็ตาม ดัชนีดาวโจนสปรับตัวลงไมมากนัก เน่ืองจากตลาดไดแรงหนุนจากขาวรัฐมนตรีคลังยุโรปตกลงวา
จะใหความชวยเหลือภาคธนาคารของสเปน สงผลใหดัชนีดาวโจนสปดตลาดท่ีระดับ 12,653.12 จุด ลบ 83.17 จุด 
(-0.65%) 

 (+) ตลาดหุนยุโรป (10 ก.ค.) ปดบวกในกรอบ 0.59-0.80% จากรายงานภาคการผลิตท่ีแข็งแกรงเกินคาดของอิตาลี
และอังกฤษ และขาวรัฐมนตรีคลังยูโรโซนเห็นพองตองกันในเร่ืองการใหความชวยเหลือภาคธนาคารของสเปน 

 (0) ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐ (11 ก.ค.) 
ดุลการคา พ.ค.55 ติดตามสหรัฐเปดเผยขอมูลการคาระหวางประเทศเดือน พ.ค.55 
สต็อกน้ํามันรายสัปดาห ติดตามสํานักงานสารสนเทศดานพลังงานสหรัฐ (EIA) เปดเผยสต็อกนํ้ามันรายสัปดาห 
สิ้นสุดสัปดาหท่ี 6 ก.ค.55 

 (0) ประชุม BOJ (11-12 ก.ค.) ติดตามการประชุมนโยบายการเงิน ธ.กลางญ่ีปุน (BOJ) ซึ่งปจจุบันอัตราดอกเบ้ียทรง
ตัวท่ีระดับ 0-0.10% 

ตลาดสินคาโภคภัณฑ (-) ราคาน้ํามันตลาดนิวยอรคและลอนดอน (10 ก.ค.) ปดลบหลังจากรัฐบาลนอรเวยไดออกคําสั่งใหพนักงาน
บริษัทนํ้ามันกลับเขาทํางาน ซึ่งขาวดังกลาวชวยลดความวิตกกังวลเกี่ยวกับปญหาอุปทานขาดแคลน สงผลให
ราคานํ้ามันดิบตลาด Nymex ปดตลาด 83.91 ดอลลาร/บารเรล ลบ 2.08 ดอลลาร (-2.42%) ราคานํ้ามันดิบ 
Brent ปดตลาด 97.97 ดอลลาร/บารเรล ลบ 2.35 ดอลลาร 

 (-) ราคาทองคําตลาดนิวยอรค (10 ก.ค.) ปดลบจากการแข็งคาของสกุลเงินดอลลารสหรัฐ และความวิตกกังวล
เกี่ยวกับการลุกลามของวิกฤตหน้ียุโรป แมมีรายงานวารัฐมนตรีคลังยูโรโซนพรอมใหความชวยเหลือภาคธนาคาร
ของสเปนก็ตาม สงผลใหราคาทองคําตลาด Comex สงมอบเดือน ส.ค.ปดตลาด 1,579.80 ดอลลาร/ออนซ ลบ 
9.30 ดอลลาร (-0.59%) 

 (-) ดัชนีคาระวางเรือ (10 ก.ค.) ปดลบ 2 จุด มาท่ีระดับ 1,160 จุด (-0.17%) 
อัตราแลกเปล่ียน (-) ดัชนีคาเงินดอลลาร (10 ก.ค.) ระหวางวันแกวงตัวในกรอบออนคาลงแตกลับมาปดตลาดแข็งคาท่ีระดับ 83.40 

จุด ขณะท่ีเชาน้ีเคลื่อนไหวในกรอบ 83.34-83.40 จุด 
 (0) คาเงินบาท/ดอลลาร (10 ก.ค.) ขยับแข็งคาเล็กนอยตามสกุลเงินยูโร เน่ืองจากรอดูการประชุมรัฐมนตรีคลัง

ประเทศยุโรปและการประชุมกองทุนกลไกรักษาเสถียรภาพการเงินยุโรป (ESM) โดยวานน้ีเงินบาทเคลื่อนไหวใน
กรอบ 31.58-31.74 บาท/ดอลลาร และปดตลาดที่ระดับ 31.69 บาท/ดอลลาร ขณะท่ีเชาน้ีเคลื่อนไหวในกรอบ 
31.66-31.74 บาท/ดอลลาร 
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ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
สรุปการซื้อขายหลักทรัพย (+) นักลงทุนตางประเทศ (10 ก.ค.) นักลงทุนตางประเทศซื้อสุทธิ 2,458 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุน

ตางประเทศซ้ือสุทธิ 67,668 ลานบาท 
 (+) นักลงทุนสถาบัน (10 ก.ค.) นักลงทุนสถาบันซื้อสุทธิ 731 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุนสถาบันขาย

สุทธิ 41,771 ลานบาท 
 (+) บัญชีบริษัทหลักทรัพย (10 ก.ค.) บริษัทหลักทรัพยซื้อสุทธิ 1,052 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 บัญชีหลักทรัพย

ซื้อสุทธิ 1,791 ลานบาท 
 
 

ตารางแสดงยอดการลงทุนของนักลงทุนประเภทตางๆ ป 2555 
 

              

ประเภทนักลงทุน Total 2011 Jan -12 Feb -12 Mar -12 Apr -12 May -12 Jun -12 Jul -12 Total 2012
นลท .ตางประเทศ -5,119 2,974 46 ,434 33 ,362 1,182 -14 ,744 -5,666 4,127 67 ,668
นลท .สถาบัน -29 ,145 1,519 -15 ,345 -20 ,421 -2,396 -7,689 6,009 -3,447 -41 ,771
บริษัทหลักทรัพย 1,304 3,233 1,154 -121 -1,721 -9,030 7,716 560 1,791
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ประเด็นขาวท่ีนาสนใจ 
SC SC คงเปายอดขายปน้ีท่ี 1.1 หม่ืนลานบาท โดยชวงครึ่งปแรกมียอดขายตามแผนแลว 4.5 พันลานบาท และครึ่งปหลังตองทํายอดขายใหได 

6.5 พันลานบาท ซ่ึงจะเปดโครงการใหมถึง 10 โครงการ มูลคารวม 1.2 หม่ืนลานบาท เปนบานเดี่ยว 7 โครงการ ทาวนโฮม 1 โครงการ และ
ตอนโดมิเนียม 2 โครงการ 

DCON DCON คาดผลประกอบการไตรมาส 2/55 จะออกมาดีกวางวดเดียวกันของปกอน เน่ืองจากมียอดขายเพ่ิมสูงข้ึนมากหลังเหตุการณนํ้าทวม
เม่ือปท่ีกอน ซ่ึงจนถึงขณะน้ียังผลิตสินคาไมทันขายใหกับลูกคา และมีออเดอรคางอยูมาก ขณะท่ีคาดวาจะมีรายไดในปน้ีโตไมต่ํากวา 
20%YOY จากออเดอรส่ังซ้ือสินคาเขามามากจนผลิตไมทันขาย โดยเฉพาะในไตรมาส 3/55 คาดวาผลประกอบการจะออกมาดีมากข้ึนอีก 
หลังไดเพ่ิมกําลังการผลิตเกือบ 40% 

BCP BCP ไดขอสรุปแผนบริหารจัดการนํ้ามันดิบและนํ้ามันสําเร็จรูปในชวงปดซอมแซมโรงกล่ันในสวนท่ีถูกเพลิงไหมแลว โดยจะอาศัยเครือขาย
ในกลุม ปตท.มาชวยเหลือ ท้ังในดานการรับนํ้ามันดิบตามออรเดอรตกคางไปบริหาร และซัพพลายนํ้ามันสําเร็จรูป ขณะท่ีจะเล่ือนการรับมอบ
นํ้ามันดิบจากตางประเทศล็อตใหมออกไปกอน 

BANPU BANPU เผยสาเหตุราคาถานหินปรับตัวลงขณะน้ี คาดวามาจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก และอุปสงคท่ีลดลงจากการแทนท่ีดวยกาซ
ราคาถูกจากสหรัฐ พรอมประเมินราคาถานหินไมนาปรับตัวลงไปกวาน้ี และมีโอกาสปรับสูงข้ึนในชวงไตรมาส 4/55 เปนตนไป ตามปจจัยฤดู
กาล เน่ืองจากชวงดังกลาวโรงไฟฟาตางๆ จะมีการสตอกถานหินไวใชในชวงฤดูหนาว ประกอบกับการจับจายใชสอยของประชาชนเร่ิมมีมาก
ข้ึนในชวงปลายป  

BH BH ขายหุน KH จํานวน 498,748,800 หุน คิดเปน 24.99% ของหุนท่ีออกและชําระแลวท้ังหมดท่ีราคา 9.15 บาท/หุน รวมเปนเงินท้ังส้ิน 
4,563.55 ลานบาท ใหแกผูลงทุนโดยเฉพาะเจาะจงในประเทศและ/หรือผูลงทุนสถาบันท้ังในประเทศและตางประเทศ แบบขามคืนผาน 
ตลท. (Overnight Placement Transaction) ซ่ึงเปนการขายผานผูจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุน 2 ราย คือ BLS และ Credit 
Suisse (Singapore) Limited 

SCC SCC เผยพรอมใหความสําคัญการขยายการลงทุนในอินโดนีเซียมากข้ึน แทนการเขาไปลงทุนในเวียดนาม เน่ืองจากสถานการณทุกอยาง
คอนขางน่ิง โดยเฉพาะเรื่องการเมือง ประกอบกับอินโดนีเซียก็มีทรัพยากรธรรมชาติมาก แตยังไมเลิกลงทุนในเวียดนาม แตอาจชะลอไปกอน
เพ่ือรอจังหวะท่ีเหมาะสม เน่ืองจากปจจุบันเวียดนามมีปญหาเรื่องคาเงินดองทําใหมีความเส่ียงตออัตราแลกเปลี่ยนคอนขางมาก นอกจากน้ี 
อยูระหวางเจรจาขยายการลงทุนไปยังธุรกิจอื่น ๆ ในพมา  

UWC บมจ.เอื้อวิทยา ช่ือยอ �UWC� ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายเสาโครงเหล็กชุบสังกะสีประเภทเสาโครงเหล็กสายสงไฟฟาแรงสูง เสาโครง
เหล็กโทรคมนาคม เสาโครงเหล็กสถานีไฟฟายอย งานโครงเหล็กท่ัวไป และใหบริการชุบสังกะสี รวมถึงจําหนายสินคาอุตสาหกรรม เสนอ
ขายหุน IPO 99,496,000 หุน ราคา IPO ท่ี 1.80 บาท มีทุนจดทะเบียน 350,000,000 หุน ราคาพาร 1 บาท/หุน จะเริ่มซ้ือขายในตลาด MAI 
12 ก.ค.55 เปนตนไป 

CIG CIG ตั้งเปารายไดป 55 โต 10% จากป 54 หรือมีรายไดท่ี 1.3 พันลานบาท และจะพยายามใหผลประกอบการพลิกกลับมาเปนกําไรใหได 
เน่ืองจากบริษัทไดปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตอยางตอเน่ือง ทําใหเกิดการสูญเสียนอยลงและชวยใหตนทุนการผลิตลดลงดวย ขณะท่ีคาด
วาผลประกอบการไตรมาส 2/55 จะขาดทุนลดลงจากไตรมาส 1/55 ท่ีมีผลขาดทุนสุทธิ 7.2 ลานบาท แตยอดขายรวมในชวงครึ่งปแรกคงต่ํา
กวาเปาหมาย เน่ืองจากยังอยูในชวงปรับปรุงประสิทธิภาพโรงงานท้ัง 3 แหง  

STAR STAR คาดสาเหตุราคาหุนของบริษัทปรับข้ึนแรงมาจากนักลงทุนสนใจบริษัท และราคาหุน STAR บนกระดานยังต่ํากวาราคาBook Value ท่ี 
1.94 เทา ขณะท่ีปจจุบันบริษัทไดจัดกิจกรรมการตลาดมากพอสมควร เน่ืองจากใกลเตรียมฉลองครบรอบ 24 ป ซ่ึงมีการประชาสัมพันธผาน
ส่ือตางๆ นอกจากน้ี ยังคาดรายไดป 55 นาจะดีกวาปกอนท่ีมีรายไดท่ี 146.85 ลานบาท 
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Stocks Highlights  
 
บทวิเคราะหพื้นฐานวันนี้ :  
  

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

 
KH  

คําแนะนํา  ซ้ือ   

Target ป 55 10.20 บาท  

Upside Gain 13.00 %  

 
 
 
 

ราคาหุน KH ปรับลงสะทอนความกังวลตอการเปล่ียนโครงสรางผูถือหุนแตเราเชื่อวา
จะไมกระทบปจจัยพ้ืนฐาน KH เน่ืองจาก นพ.เฉลิม หาญพาณิชยและครอบครัวยังคง
เปนผูถือหุนใหญ ขณะเดียวกัน KH ยังคงเปาหมายการเติบโตของธุรกิจปน้ี และมี
แผนขยายกิจการตอเน่ือง หลังเปดโรงพยาบาลใหม WMC เดือน ต.ค. นอกจากน้ี เรา
พบวาการปรับอัตราคารักษาของประกันสังคมแบบใหม สงผลบวกตอแนวโนม 
2Q/55 และอัตรากําไรในระยะยาวดีกวาท่ีคาดไว จึงปรับเพ่ิมประมาณการและมูลคา
เหมาะสม KH เปน 10.20 บาท จากเดิม 9.30 บาท มองวาราคาหุน KH วานน้ีปรับลง
แรงเกินไปขณะท่ีปจจัยพ้ืนฐานไมเปลี่ยน ทําใหหุน KH กลับมาซ้ือขาย PE ป 55 
เพียง 20.8 เทา ตํ่ากวาคาเฉลี่ย PE ป 55 ของ 3 โรงพยาบาลท่ี 25.6 เทา และมี 
EV/EBITDA 12 เทา ขณะท่ี BGH และ BH ซื้อขายท่ี EV/EBITDA 14 เทา และ 16 
เทา ตามลําดับ แนะนํา �ซื้อ� 
 

 
BAFS  

คําแนะนํา  ถือ   

Target ป 55 11.80 บาท  

Downside Risk -10.61 %  

 
 
 
 

เราคาดกําไรสุทธิ 2Q55 อยูท่ี 139 ลานบาท ลดลง 43% qoq และ 15% yoy ออนตัว
ตามปริมาณเติมนํ้ามันท่ีลดลงเหลือ 1,076 ลานลิตร รวมท้ังไมมีกําไรพิเศษจากเงิน
ประกันเหมือน 1Q55 ท่ีผานมา เชื่อกําไรสุทธิ 3Q55 จะกลับมาแข็งแกรง จากการฟน
ตัวของปริมาณเติมนํ้ามัน BAFS ยังคงเปนหุนท่ีนาสนใจ แมปจจุบันราคาหุนจะอยูสูง
กวามูลคาเปาหมายท่ีเราประเมินไวท่ี 11.80 บาท แตเรายังไมรวมมูลคาท่ีเพ่ิมขึ้นจาก
เงินลงทุนใน FPT โดย BAFS จะเร่ิมเจรจาปรับโครงสรางหน้ีของ FPT ในเดือน ก.ค. 
55 และคาดวาจะนํา FPT ออกจากแผนฟนฟูไดภายในป 2555 เรายังคงมุมมองเชิง
บวกตอการลงทุนใน FPT ทําใหเรายังคงแนะนํา �ถือ�  
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  Industry Update 
 
 

Media  

คําแนะนํา  เทากับตลาด  

Target ป 55 - บาท  

Upside Gain  - %  

 

งบโฆษณาเดือน มิ.ย. 55 ลดลง MoM เล็กนอย 1% เน่ืองจากจํานวนวันนอยกวา
เดือนกอน อยางไรก็ตาม ยังเติบโตได 11% YoY เน่ืองดวยแรงหนุนของอีเวนทระดับ
โลก �ฟุตบอลยูโร 2012� (แมวาจะเกิดเหตุการณ �จอดํา�) โดยอัตราการเติบโตสื่อฟรี
ทีวีเร่ิมชะลอตัวในขณะท่ีสื่อทางเลือกอื่นๆ เติบโตสูง ท้ังน้ี เรายังเลือก RS เปนหุน 
Top Pick ของกลุม MEDIA เน่ืองดวยโอกาสการเติบโตจากธุรกิจสื่อทีวีดาวเทียมและ
ธุรกิจการใหบริการเพยทีวีชอง RS Sport Laliga 
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  Analyst Comment 
 
 

BBL คาดรับรูกําไรจากการขายหุน KH ผาน BH 69 ลานบาท 
ราคาเปาหมายป 2554 211.00 บาท ราคาลาสุด (10 ก.ค. 2555) 190.50 บาท 

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

ประเด็นสําคัญ " BH ขายหุน KH สัดสวน 25% ของหุนท้ังหมดออกไปมีมูลคา 4,564 ลานบาท และรับรูกําไรจากการขายหุน
ครั้งน้ีประมาณ 793 ลานบาท 

ความเห็นนักวิเคราะห " BBL จะรับรูกําไรจากการขายหุนครั้งน้ีประมาณ 69 ลานบาท เน่ืองจาก BBL เปนถือหุนของ BH ในสัด
สวน 8.68% ผาน บบส.สินทรัพยทวี ท่ีเปนบริษัทยอยของ BBL ทําให BBL จะมีการรับรูกําไรจากการขายหุน
ครั้งน้ีประมาณ 69 ลานบาท ในงบการเงินไตรมาส 3/55 

" กําไรน้ีไมมีผลตอประมาณการของ BBL โดยเม่ือเปรียบเทียบกับประมาณการกําไรสุทธิป 2555 ของ BBL 
ท่ีเราคาดไวท่ี 32,233 ลานบาท แลวกําไรจากการขายหุนครั้งน้ีคิดเปนเพียง 0.2% ของกําไรท้ังปของ BBL เทา
น้ัน จึงไมมีผลกระทบตอประมาณการของเรา 

" ยังใหนํ้าหนักจากการเติบโตตามปกติมากกวา คงราคาเหมาะสม 211 บาท แนะนํา �ซื้อ� กําไรของ BH 
จากการขายหุน KH ในครั้งน้ีมีผลบวกตอผลประกอบการนอยมากเม่ือเทียบกับรายไดจากธุรกิจปกติ ขณะท่ี
เรายังมีมุมมองเชิงบวกตอการเติบโตของสินเช่ือของ BBL ในชวงท่ีเหลือของป เน่ืองจากเรายังมองวาสินเช่ือ
รายใหญยังนาจะเปนปจจัยสําคัญท่ีทําใหสินเช่ือของ BBL รวมถึงกลุมธนาคารเติบโตตอเน่ืองไดในครึ่งปหลัง 
และ BBL ก็มีความเช่ียวชาญทางดานสินเช่ือรายใหญเปนพิเศษ เราจึงยังคงเลือก BBL เปนหุน Top pick ของ
กลุมธนาคาร ใหราคาเหมาะสม 211 บาท และยังคงแนะนํา �ซ้ือ�  
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RML คาด Q2/55 พลิกกลับมามีกําไร และแข็งแกรงตอเนื่องในครึ่งปหลัง 
ราคาเปาหมายป 12 เดือน 2.04 บาท      ราคาลาสุด ( 10 ก.ค.2555) 1.58 บาท 

แนะนํา � ซื้อ� นักวิเคราะห วิชชุดา ปล่ังมณี  (โทร. 2936) 

ประเด็นสําคัญ " เราประเมินวา ผลประกอบการ Q2/55 ของ RML พลิกเปนกําไรสุทธิราว 73 ลานบาท หลังเริ่มโอนโครงการ
คอนโดมีเนียม The River ราว 800 ลานบาท เปนสัญญาณท่ีดีเริ่มเห็นการฟนตัวของผลประกอบการ RML  

ความเห็นนักวิเคราะห " คาดผลประกอบการ Q2/55  เปนบวก เราคาดวา การฟนตัวของผลประกอบการของ RML ท่ีดีข้ึน และ จะ
เริ่มเห็นกําไรจะเกิดข้ึนใน Q2/55 หลังจากท่ีบริษัทเริ่มโอนโครงการ The River ในชวงครึ่งหลังของเดือน มิ.ย. 
ทําใหโดยรวม RML จะบันทึกรายไดรวมราว 820 ลานบาท เพ่ิมข้ึนกวา 3 เทาตัวจากงวดเดียวกันของปกอน 
ซ่ึงมีผลทําใหบริษัทจะมีผลประกอบการเปนกําไรสุทธิ 73 ลานบาท ฟนตัวจากผลขาดทุนสุทธิ 70 ลานบาทใน 
Q2/54 และผลขาดทุนสุทธิ 35 ลานบาทในงวด Q1/55  

" แนวโนมกําไรเติบโตตอเน่ืองในชวงครึ่งหลังของป 2555 การรับรูรายไดของโครงการ The River ท่ีคาด
วาจะเพ่ิมเปน 6 พันลานบาท ในชวง 2H/55 โดยจะมีสัดสวนการโอนกรรมสิทธิ์ใหผูซ้ือมากท่ีสุดใน Q4/55 ทํา
ใหเราคาดวารายไดของ RML จะเติบโตมากท่ีสุดในไตรมาสสุดทาย ท้ังน้ี ปจจุบันโครงการ The River มูลคา
โครงการรวม 1.5 หม่ืนลานบาท ท่ีมียอดขายไปแลวกวา 80% ขณะท่ีการกอสรางแลวเสร็จไป 95% โดยเรายัง
คงประมาณการรายไดของป 2555 ท้ังปท่ี 7.9 พันลานบาท และกําไรสุทธิ 1.3 พันลานบาท  

" คงคําแนะนํา �ซื้อ� จากการพลิกฟนของผลประกอบการและสวนตางราคาท่ีมีระดับสูงกวา 29% เม่ือเทียบ
กับราคาเปาหมายท่ี 2.04 บาท (อางอิง APER 5.5 เทา) ทําให RML ยังมีความนาสนใจ รวมถึงการมีงานใน
มือระดับ 1.8 หม่ืนลานบาท ชวยลดความเส่ียงของการรับรูรายไดในชวง 1-2 ป ซ่ึงจะทําใหสถานะทางการ
เงินแข็งแรงข้ึน จากสัดสวนหน้ีสินตอทุน และขาดทุนสะสมท่ีลดลง  

คาดผลประกอบการ Q2/55 
Quarterly Comparison 2Q55F 1Q55 QoQ 2Q54 YoY 2554 2555F YoY

Bt.mn
Sale 820    182    350% 185     344% 1,163      7,947   583%
Cost of sales 549    129    327% 128     329% 819         5,237   540%
Gross Profit 271    54      405% 56       379% 345         2,710   687%
SG&A 180    56      224% 115     57% 576         1,111   93%
EBIT 90      2-         na. 58-        na. 232-         1,599   na.
Depreciation& Amortization 10      10      9% 10       5% 41           45        10%
EBITDA 101    7        1248% 48-        -309% 191-         1,644   na
Interest Expense 17      18      -3% 53       -68% 115         120      5%
Income Tax 11      7        49% 11       1% 209         232      11%
Net profit (loss) 73      70-       204% 35-        306% 480-         1,323   376%
EPS (Bt/Share) 0.02   0.02-    214% 0.01-     325% 0.15-        0.37     351%
Gross Profit Margin% 33.0% 29.4% 30.6% 29.6% 34.1%
EBIT Margin% 11.0% -1.2% -31.5% -19.9% 20.1%
EBITDA Margin% 12.3% 4.1% -26.1% -16.4% 20.7%
Net profit Margin % 8.9% -38.7% -19.2% -41.2% 16.7%
SG&A/Sale% 22% 31% 62% 50% 14%  
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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 


