
 

WWW.KKS.CO.TH 
รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

11 กรกฎาคม 2555

หุนตามปจจัยพ้ืนฐานวันนี้ 
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 �เทากับตลาด�  

 
 

คําแนะนําในทางเทคนิควันนี้  
แนวโนมทางเทคนิคของ SET Index 
ถาดัชนียืนเหนือ 1200 จุด เปนสัญญาณซ้ือเก็งกําไร กรณีตํ่ากวา 
1196 จุด จะเปนสัญญาณขาย 
หุน 1-2 วัน ซ้ือเก็งกําไรกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
IVL 28.00 31.00 27.50 
TOP 59.25 63.00 58.00 
ESSO 10.30 11.50 10.10 
หุน 5 วัน ซ้ือเก็งกําไรกรอบแนวรับแนวตาน 
แนะนํา แนวรับ แนวตาน ตัดขาดทุน 
IRPC 3.66 3.90 3.64 
TCAP 29.00 31.00 28.75 
STA 14.30 16.00 14.20 
หุนติดดาว ! ซ้ือเก็งกําไรกรอบแนวรับแนวตาน 
PTTGC 56.75 60.00 56.00 
BANPU 456.00 490.00 450.00 
แนวโนมทางเทคนิคของ Futures 
SET50 Futures S50U12 ปดถือ short แลว trading long 

เงื่ อ น ไข ก า รล งทุ น  ถ า  S50U12 > 830 
trading long; S50U12 < 825 ปดถือ long 

Single Stock 
Futures 

IRPC ซ้ือเก็งกําไรกรอบแนวรับแนวตาน 
เงื่อนไขการลงทุน  ถา  IRPC > 3.64 buy; 
IRPC < 3.64 sell แนวรับ  3.64 บาท  แนว
ตาน 3.9 บาท 

Gold Futures GFQ12 ปดถือ  short แลว  trading long 
เงื่ อ น ไขก ารล งทุ น  ถ า  GFQ12 > 24050 
trading long; GFQ12 < 24000 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 > 3230 trading long; BRN12 < 
3100 trading short 

Currency 
Futures 

USDN12 ปดถือ long แลว trading short 
เงื่อนไขการลงทุน ถา USDN12 > 31.75 ปด
ถือ short; USDN12 < 31.75 trading short 

 

สัดสวนการลงทุน : หุน 75% เงินสด 25%ถอยตัวในกรอบขาข้ึน เหนือ 1,185 จุด นา �ออนตัวซ้ือ� 

KKS View: �เราไมกังวลกับคําตัดสินศาลรัฐธรรมนูญ และปจจัยหนุนตลาดหุนโลกยังคงมี ดังนั้นถอยตัวลงเหนือ 1,185 จุดยังนาซื้อ� 

" แมวาวันนี้ตลาดหุนไทยอาจไดรับแรงกดดันจาก Earnings Season หรือการประกาศผลการ
ดําเนินงานในไตรมาสที่ 2 ของสหรัฐ ที่ลาสุด AMD ผูผลิต Processors ใหญอันดับ 2 ของโลก
ประกาศกําไรออกมากวาคาด 12% อยางไรก็ดีเรายังคงไมใหน้ําหนักกับประเด็นนี้มากนัก และ
ยังคงมองวาการพักตัวลงมาของ SET จากปจจัยนี้เปนโอกาสในการเขาซ้ือ แมวาในภาพรวม
Consensus จะประเมินวากําไรสุทธิในไตรมาสที่ 2 โดยเฉล่ียของ S&P500 จะลดลง -1.8% แต
ในเชิงสถิติเรายังคงคาดหวัง Earnings Surprise ที่จะเกิดข้ึนหลังการประกาศงบอยู เนื่องจาก
ในชวง 4 ไตรมาสหลังสุด (2Q54-1Q55) สัดสวนบริษัทใน S&P500 ที่ประกาศกําไรสุทธิในราย
ไตรมาสออกมาจะสูงกวาที่ Consensus คาดราว 62-70% (สะทอนวา Consensus มักประเมิน
กําไรของตลาดหุนตํ่ากวาความเปนจริง) 

" เรายังคงใหน้ําหนักกับปจจัยบวกจากความคืบหนาในการแกปญหาวิกฤติหนี้ยุโรป ซ่ึงเปนผล
จากการประชุมสุดยอดผูนํายุโรปคร้ังลาสุด โดยที่ลาสุดที่ประชุม รมว. คลังยูโรโซน (ยูโรกรุป)
ไดบรรลุขอตกลงในการใหความชวยเหลือภาคธนาคารของสเปนมูลคา 3 หมื่นลานยูโรภายใน
สิ้นเดือน ก.ค.55 แลว รวมทั้งขยายเวลาใหกับรัฐบาลสเปนออกไปอีก 1 ปจนถึงป 57 ในการ
ดําเนินการเพื่อใหบรรลุเปาขาดดุลงบประมาณไมเกิน 3 % ของจีดีพีตามเงื่อนไขการรับเงินชวย
เหลือ ขณะที่วันนี้เราแนะนําใหจับตาวาในการประชุม FOMC ของเฟดจะมีการสงสัญญาณ
QE3 หรือไม (KKS คาดวาไมมี) ดังนั้นกรณีที่ SET ยังคงปดไมตํ่ากวา 1,185 (+/-5) จุด เรายัง
คงเปาหมายของ SET ในระยะไมเกิน 1 เดือน ไวที่ 1,248 จุด 

กลยุทธการลงทุน 
" ในหุนระยะสั้น (1-2 สัปดาห) : แนะนํา �ออนตัวซ้ือ� หรือ �ถือ Let Profit Run� กรณี SET ปด
ไมตํ่ากวา 1,185 (+/-5) จุด โดยมีเปาขายระยะไมเกิน 1 เดือนที่ High เดิม 1,248 จุด โดยเนน
หุน KBANK, BBL, AH, AMATA, THCOM, SAMART, JAS, RS, TUF, PTTGC, TOP,
SIRI, CPN และ  RML ขณะที่หุนเดนวันนี้แนะนํา �เก็งกําไร� หุน RML และ KH 

" ในหุนระยะกลาง (1-3 เดือน) :  SET ปดไมตํ่ากวา 1,175 (+/-5) จุด แนะนํา �คงสัดสวนการ
ลงทุน� ในหุนไวที่ 75% (KBANK, AMATA, CPN, RML, RS, PTTGC, THCOM) 

หุนเดนวันนี ้ 
" RML (+) : เราคาดวา RML จะกลับมารายการผลประกอบการที่เปนกําไรสุทธิไดใน Q2/55 ราว

72 ลานบาท ฟนตัวจากผลขาดทุนสุทธิในปกอน หลังจากที่เร่ิมโอนกรรมสิทธิ์โครงการ The
River ต้ังแตกลางเดือน มิ.ย. ทําใหรายไดในไตรมาส 2 เพิ่มข้ึนอยางกาวกระโดด  และคาดวา
ผลประกอบการจะเพิ่มข้ึนอยางแข็งแกรงในชวงคร่ึงปหลัง จากการรับรูรายไดของโครงการใหญ
ทําใหกําไรทั้งปจะสูงถึง 1.3 พันลานบาท แนะนํา �ซ้ือ� มูลคาเหมาะสม 2.04 บาท 

" KH (+) : ราคาหุนปรับลงสะทอนความกังวลตอการเปล่ียนโครงสรางผูถือหุนขณะที่ปจจัยพื้น
ฐานของ KH ยังแข็งแกรง ปนี้กําไรสุทธิยังเติบโตสูงกวา 29% จากการปรับอัตราคารักษาของ
ประกันสังคมแบบใหมและอัตรากําไรข้ันตนที่ดีข้ึน ขณะที่ปหนาจะไดรับอานิสงคจากการเปด
โรงพยาบาลใหมที่เนนเจาะกลุมลูกคาเงินสดระดับบนและขยายโรงพยาบาลเดิม เราปรับเพิ่ม
มูลคาเหมาะสม KH เปน 10.20 บาท แนะนํา �ซ้ือ�  

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

SCB, RS และ THCOM โดยที่วานนี้ใหผลตอบแทนถวงน้ําหนักที่ +1.69% (SET +1.47%)
และหุนที่ใหผลตอบแทนดีสุด คือ RS (+3.45%) และ THCOM (+3.33%) สงผลใหต้ังแตตนป
55 ใหผลตอบแทน +32.94% (SET +17.47%) 

" พอรตลงทุ นความ เสี่ ย งต่ํ า  (Defensive Portfolio) ได แก  TUF, BGH, DTAC, STEC,
GLOBAL, AH และ SIRI โดยที่วานนี้ใหผลตอบแทนถวงน้ําหนักที่ +0.64% (SET +1.47%)
และหุนที่ใหผลตอบแทนดีสุด คือ DTAC (+3.04%) และ STEC (+2.07%) สงผลใหต้ังแตตนป
55 ใหผลตอบแทน +29.23% (SET +17.47%) 
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ตลาดหุนสหรัฐปดลบ ยุโรปปดบวก 
 ราคาน้ํามัน ทองคํา และคาระวางเรือปดลบ 

 
 
 

ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
ปจจัยตางประเทศ (-) ตลาดหุนสหรัฐ (10 ก.ค.) ปดลบหลังจากบริษัท แอดวานซ ไมโคร ดิไวเซส (AMD) ผูผลิตชิพรายใหญของสหรัฐ

เปดเผยผลประกอบการท่ีออนแอ ทําใหนักลงทุนวิตกกังวลเกี่ยวกับแนวโนมผลประกอบการของบริษัทอื่นๆ ดวย 
อยางไรก็ตาม ดัชนีดาวโจนสปรับตัวลงไมมากนัก เน่ืองจากตลาดไดแรงหนุนจากขาวรัฐมนตรีคลังยุโรปตกลงวา
จะใหความชวยเหลือภาคธนาคารของสเปน สงผลใหดัชนีดาวโจนสปดตลาดท่ีระดับ 12,653.12 จุด ลบ 83.17 จุด 
(-0.65%) 

 (+) ตลาดหุนยุโรป (10 ก.ค.) ปดบวกในกรอบ 0.59-0.80% จากรายงานภาคการผลิตท่ีแข็งแกรงเกินคาดของอิตาลี
และอังกฤษ และขาวรัฐมนตรีคลังยูโรโซนเห็นพองตองกันในเร่ืองการใหความชวยเหลือภาคธนาคารของสเปน 

 (0) ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐ (11 ก.ค.) 
ดุลการคา พ.ค.55 ติดตามสหรัฐเปดเผยขอมูลการคาระหวางประเทศเดือน พ.ค.55 
สต็อกน้ํามันรายสัปดาห ติดตามสํานักงานสารสนเทศดานพลังงานสหรัฐ (EIA) เปดเผยสต็อกนํ้ามันรายสัปดาห 
สิ้นสุดสัปดาหท่ี 6 ก.ค.55 

 (0) ประชุม BOJ (11-12 ก.ค.) ติดตามการประชุมนโยบายการเงิน ธ.กลางญ่ีปุน (BOJ) ซึ่งปจจุบันอัตราดอกเบ้ียทรง
ตัวท่ีระดับ 0-0.10% 

ตลาดสินคาโภคภัณฑ (-) ราคาน้ํามันตลาดนิวยอรคและลอนดอน (10 ก.ค.) ปดลบหลังจากรัฐบาลนอรเวยไดออกคําสั่งใหพนักงาน
บริษัทนํ้ามันกลับเขาทํางาน ซึ่งขาวดังกลาวชวยลดความวิตกกังวลเกี่ยวกับปญหาอุปทานขาดแคลน สงผลให
ราคานํ้ามันดิบตลาด Nymex ปดตลาด 83.91 ดอลลาร/บารเรล ลบ 2.08 ดอลลาร (-2.42%) ราคานํ้ามันดิบ 
Brent ปดตลาด 97.97 ดอลลาร/บารเรล ลบ 2.35 ดอลลาร 

 (-) ราคาทองคําตลาดนิวยอรค (10 ก.ค.) ปดลบจากการแข็งคาของสกุลเงินดอลลารสหรัฐ และความวิตกกังวล
เกี่ยวกับการลุกลามของวิกฤตหน้ียุโรป แมมีรายงานวารัฐมนตรีคลังยูโรโซนพรอมใหความชวยเหลือภาคธนาคาร
ของสเปนก็ตาม สงผลใหราคาทองคําตลาด Comex สงมอบเดือน ส.ค.ปดตลาด 1,579.80 ดอลลาร/ออนซ ลบ 
9.30 ดอลลาร (-0.59%) 

 (-) ดัชนีคาระวางเรือ (10 ก.ค.) ปดลบ 2 จุด มาท่ีระดับ 1,160 จุด (-0.17%) 
อัตราแลกเปล่ียน (-) ดัชนีคาเงินดอลลาร (10 ก.ค.) ระหวางวันแกวงตัวในกรอบออนคาลงแตกลับมาปดตลาดแข็งคาท่ีระดับ 83.40 

จุด ขณะท่ีเชาน้ีเคลื่อนไหวในกรอบ 83.34-83.40 จุด 
 (0) คาเงินบาท/ดอลลาร (10 ก.ค.) ขยับแข็งคาเล็กนอยตามสกุลเงินยูโร เน่ืองจากรอดูการประชุมรัฐมนตรีคลัง

ประเทศยุโรปและการประชุมกองทุนกลไกรักษาเสถียรภาพการเงินยุโรป (ESM) โดยวานน้ีเงินบาทเคลื่อนไหวใน
กรอบ 31.58-31.74 บาท/ดอลลาร และปดตลาดที่ระดับ 31.69 บาท/ดอลลาร ขณะท่ีเชาน้ีเคลื่อนไหวในกรอบ 
31.66-31.74 บาท/ดอลลาร 
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ปจจัยที่สงผลตอตลาดหุนวันนี้ 
สรุปการซื้อขายหลักทรัพย (+) นักลงทุนตางประเทศ (10 ก.ค.) นักลงทุนตางประเทศซื้อสุทธิ 2,458 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุน

ตางประเทศซ้ือสุทธิ 67,668 ลานบาท 
 (+) นักลงทุนสถาบัน (10 ก.ค.) นักลงทุนสถาบันซื้อสุทธิ 731 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 นักลงทุนสถาบันขาย

สุทธิ 41,771 ลานบาท 
 (+) บัญชีบริษัทหลักทรัพย (10 ก.ค.) บริษัทหลักทรัพยซื้อสุทธิ 1,052 ลานบาท สงผลใหท้ังป 2555 บัญชีหลักทรัพย

ซื้อสุทธิ 1,791 ลานบาท 
 
 

ตารางแสดงยอดการลงทุนของนักลงทุนประเภทตางๆ ป 2555 
 

              

ประเภทนักลงทุน Total 2011 Jan -12 Feb -12 Mar -12 Apr -12 May -12 Jun -12 Jul -12 Total 2012
นลท .ตางประเทศ -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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ประเด็นขาวท่ีนาสนใจ 
SC SC คงเปายอดขายปน้ีท่ี 1.1 หม่ืนลานบาท โดยชวงครึ่งปแรกมียอดขายตามแผนแลว 4.5 พันลานบาท และครึ่งปหลังตองทํายอดขายใหได 

6.5 พันลานบาท ซ่ึงจะเปดโครงการใหมถึง 10 โครงการ มูลคารวม 1.2 หม่ืนลานบาท เปนบานเดี่ยว 7 โครงการ ทาวนโฮม 1 โครงการ และ
ตอนโดมิเนียม 2 โครงการ 

DCON DCON คาดผลประกอบการไตรมาส 2/55 จะออกมาดีกวางวดเดียวกันของปกอน เน่ืองจากมียอดขายเพ่ิมสูงข้ึนมากหลังเหตุการณนํ้าทวม
เม่ือปท่ีกอน ซ่ึงจนถึงขณะน้ียังผลิตสินคาไมทันขายใหกับลูกคา และมีออเดอรคางอยูมาก ขณะท่ีคาดวาจะมีรายไดในปน้ีโตไมต่ํากวา 
20%YOY จากออเดอรส่ังซ้ือสินคาเขามามากจนผลิตไมทันขาย โดยเฉพาะในไตรมาส 3/55 คาดวาผลประกอบการจะออกมาดีมากข้ึนอีก 
หลังไดเพ่ิมกําลังการผลิตเกือบ 40% 

BCP BCP ไดขอสรุปแผนบริหารจัดการนํ้ามันดิบและนํ้ามันสําเร็จรูปในชวงปดซอมแซมโรงกล่ันในสวนท่ีถูกเพลิงไหมแลว โดยจะอาศัยเครือขาย
ในกลุม ปตท.มาชวยเหลือ ท้ังในดานการรับนํ้ามันดิบตามออรเดอรตกคางไปบริหาร และซัพพลายนํ้ามันสําเร็จรูป ขณะท่ีจะเล่ือนการรับมอบ
นํ้ามันดิบจากตางประเทศล็อตใหมออกไปกอน 

BANPU BANPU เผยสาเหตุราคาถานหินปรับตัวลงขณะน้ี คาดวามาจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก และอุปสงคท่ีลดลงจากการแทนท่ีดวยกาซ
ราคาถูกจากสหรัฐ พรอมประเมินราคาถานหินไมนาปรับตัวลงไปกวาน้ี และมีโอกาสปรับสูงข้ึนในชวงไตรมาส 4/55 เปนตนไป ตามปจจัยฤดู
กาล เน่ืองจากชวงดังกลาวโรงไฟฟาตางๆ จะมีการสตอกถานหินไวใชในชวงฤดูหนาว ประกอบกับการจับจายใชสอยของประชาชนเร่ิมมีมาก
ข้ึนในชวงปลายป  

BH BH ขายหุน KH จํานวน 498,748,800 หุน คิดเปน 24.99% ของหุนท่ีออกและชําระแลวท้ังหมดท่ีราคา 9.15 บาท/หุน รวมเปนเงินท้ังส้ิน 
4,563.55 ลานบาท ใหแกผูลงทุนโดยเฉพาะเจาะจงในประเทศและ/หรือผูลงทุนสถาบันท้ังในประเทศและตางประเทศ แบบขามคืนผาน 
ตลท. (Overnight Placement Transaction) ซ่ึงเปนการขายผานผูจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุน 2 ราย คือ BLS และ Credit 
Suisse (Singapore) Limited 

SCC SCC เผยพรอมใหความสําคัญการขยายการลงทุนในอินโดนีเซียมากข้ึน แทนการเขาไปลงทุนในเวียดนาม เน่ืองจากสถานการณทุกอยาง
คอนขางน่ิง โดยเฉพาะเรื่องการเมือง ประกอบกับอินโดนีเซียก็มีทรัพยากรธรรมชาติมาก แตยังไมเลิกลงทุนในเวียดนาม แตอาจชะลอไปกอน
เพ่ือรอจังหวะท่ีเหมาะสม เน่ืองจากปจจุบันเวียดนามมีปญหาเรื่องคาเงินดองทําใหมีความเส่ียงตออัตราแลกเปลี่ยนคอนขางมาก นอกจากน้ี 
อยูระหวางเจรจาขยายการลงทุนไปยังธุรกิจอื่น ๆ ในพมา  

UWC บมจ.เอื้อวิทยา ช่ือยอ �UWC� ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายเสาโครงเหล็กชุบสังกะสีประเภทเสาโครงเหล็กสายสงไฟฟาแรงสูง เสาโครง
เหล็กโทรคมนาคม เสาโครงเหล็กสถานีไฟฟายอย งานโครงเหล็กท่ัวไป และใหบริการชุบสังกะสี รวมถึงจําหนายสินคาอุตสาหกรรม เสนอ
ขายหุน IPO 99,496,000 หุน ราคา IPO ท่ี 1.80 บาท มีทุนจดทะเบียน 350,000,000 หุน ราคาพาร 1 บาท/หุน จะเริ่มซ้ือขายในตลาด MAI 
12 ก.ค.55 เปนตนไป 

CIG CIG ตั้งเปารายไดป 55 โต 10% จากป 54 หรือมีรายไดท่ี 1.3 พันลานบาท และจะพยายามใหผลประกอบการพลิกกลับมาเปนกําไรใหได 
เน่ืองจากบริษัทไดปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตอยางตอเน่ือง ทําใหเกิดการสูญเสียนอยลงและชวยใหตนทุนการผลิตลดลงดวย ขณะท่ีคาด
วาผลประกอบการไตรมาส 2/55 จะขาดทุนลดลงจากไตรมาส 1/55 ท่ีมีผลขาดทุนสุทธิ 7.2 ลานบาท แตยอดขายรวมในชวงครึ่งปแรกคงต่ํา
กวาเปาหมาย เน่ืองจากยังอยูในชวงปรับปรุงประสิทธิภาพโรงงานท้ัง 3 แหง  

STAR STAR คาดสาเหตุราคาหุนของบริษัทปรับข้ึนแรงมาจากนักลงทุนสนใจบริษัท และราคาหุน STAR บนกระดานยังต่ํากวาราคาBook Value ท่ี 
1.94 เทา ขณะท่ีปจจุบันบริษัทไดจัดกิจกรรมการตลาดมากพอสมควร เน่ืองจากใกลเตรียมฉลองครบรอบ 24 ป ซ่ึงมีการประชาสัมพันธผาน
ส่ือตางๆ นอกจากน้ี ยังคาดรายไดป 55 นาจะดีกวาปกอนท่ีมีรายไดท่ี 146.85 ลานบาท 
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Stocks Highlights  
 
บทวิเคราะหพื้นฐานวันนี้ :  
  

  $ Daily Stock (ติดตามรายละเอียดเพิ่มเติมในบทวิเคราะห หัวขอ Daily Stock) 

 
KH  

คําแนะนํา  ซ้ือ   

Target ป 55 10.20 บาท  

Upside Gain 13.00 %  

 
 
 
 

ราคาหุน KH ปรับลงสะทอนความกังวลตอการเปล่ียนโครงสรางผูถือหุนแตเราเชื่อวา
จะไมกระทบปจจัยพ้ืนฐาน KH เน่ืองจาก นพ.เฉลิม หาญพาณิชยและครอบครัวยังคง
เปนผูถือหุนใหญ ขณะเดียวกัน KH ยังคงเปาหมายการเติบโตของธุรกิจปน้ี และมี
แผนขยายกิจการตอเน่ือง หลังเปดโรงพยาบาลใหม WMC เดือน ต.ค. นอกจากน้ี เรา
พบวาการปรับอัตราคารักษาของประกันสังคมแบบใหม สงผลบวกตอแนวโนม 
2Q/55 และอัตรากําไรในระยะยาวดีกวาท่ีคาดไว จึงปรับเพ่ิมประมาณการและมูลคา
เหมาะสม KH เปน 10.20 บาท จากเดิม 9.30 บาท มองวาราคาหุน KH วานน้ีปรับลง
แรงเกินไปขณะท่ีปจจัยพ้ืนฐานไมเปลี่ยน ทําใหหุน KH กลับมาซ้ือขาย PE ป 55 
เพียง 20.8 เทา ตํ่ากวาคาเฉลี่ย PE ป 55 ของ 3 โรงพยาบาลท่ี 25.6 เทา และมี 
EV/EBITDA 12 เทา ขณะท่ี BGH และ BH ซื้อขายท่ี EV/EBITDA 14 เทา และ 16 
เทา ตามลําดับ แนะนํา �ซื้อ� 
 

 
BAFS  

คําแนะนํา  ถือ   

Target ป 55 11.80 บาท  

Downside Risk -10.61 %  

 
 
 
 

เราคาดกําไรสุทธิ 2Q55 อยูท่ี 139 ลานบาท ลดลง 43% qoq และ 15% yoy ออนตัว
ตามปริมาณเติมนํ้ามันท่ีลดลงเหลือ 1,076 ลานลิตร รวมท้ังไมมีกําไรพิเศษจากเงิน
ประกันเหมือน 1Q55 ท่ีผานมา เชื่อกําไรสุทธิ 3Q55 จะกลับมาแข็งแกรง จากการฟน
ตัวของปริมาณเติมนํ้ามัน BAFS ยังคงเปนหุนท่ีนาสนใจ แมปจจุบันราคาหุนจะอยูสูง
กวามูลคาเปาหมายท่ีเราประเมินไวท่ี 11.80 บาท แตเรายังไมรวมมูลคาท่ีเพ่ิมขึ้นจาก
เงินลงทุนใน FPT โดย BAFS จะเร่ิมเจรจาปรับโครงสรางหน้ีของ FPT ในเดือน ก.ค. 
55 และคาดวาจะนํา FPT ออกจากแผนฟนฟูไดภายในป 2555 เรายังคงมุมมองเชิง
บวกตอการลงทุนใน FPT ทําใหเรายังคงแนะนํา �ถือ�  
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  Industry Update 
 
 

Media  

คําแนะนํา  เทากับตลาด  

Target ป 55 - บาท  

Upside Gain  - %  

 

งบโฆษณาเดือน มิ.ย. 55 ลดลง MoM เล็กนอย 1% เน่ืองจากจํานวนวันนอยกวา
เดือนกอน อยางไรก็ตาม ยังเติบโตได 11% YoY เน่ืองดวยแรงหนุนของอีเวนทระดับ
โลก �ฟุตบอลยูโร 2012� (แมวาจะเกิดเหตุการณ �จอดํา�) โดยอัตราการเติบโตสื่อฟรี
ทีวีเร่ิมชะลอตัวในขณะท่ีสื่อทางเลือกอื่นๆ เติบโตสูง ท้ังน้ี เรายังเลือก RS เปนหุน 
Top Pick ของกลุม MEDIA เน่ืองดวยโอกาสการเติบโตจากธุรกิจสื่อทีวีดาวเทียมและ
ธุรกิจการใหบริการเพยทีวีชอง RS Sport Laliga 
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  Analyst Comment 
 
 

BBL คาดรับรูกําไรจากการขายหุน KH ผาน BH 69 ลานบาท 
ราคาเปาหมายป 2554 211.00 บาท ราคาลาสุด (10 ก.ค. 2555) 190.50 บาท 

คําแนะนํา �ซื้อ� นักวิเคราะห อดิสรณ มุงพาลชล  (โทร. 2937) 

ประเด็นสําคัญ " BH ขายหุน KH สัดสวน 25% ของหุนท้ังหมดออกไปมีมูลคา 4,564 ลานบาท และรับรูกําไรจากการขายหุน
ครั้งน้ีประมาณ 793 ลานบาท 

ความเห็นนักวิเคราะห " BBL จะรับรูกําไรจากการขายหุนครั้งน้ีประมาณ 69 ลานบาท เน่ืองจาก BBL เปนถือหุนของ BH ในสัด
สวน 8.68% ผาน บบส.สินทรัพยทวี ท่ีเปนบริษัทยอยของ BBL ทําให BBL จะมีการรับรูกําไรจากการขายหุน
ครั้งน้ีประมาณ 69 ลานบาท ในงบการเงินไตรมาส 3/55 

" กําไรน้ีไมมีผลตอประมาณการของ BBL โดยเม่ือเปรียบเทียบกับประมาณการกําไรสุทธิป 2555 ของ BBL 
ท่ีเราคาดไวท่ี 32,233 ลานบาท แลวกําไรจากการขายหุนครั้งน้ีคิดเปนเพียง 0.2% ของกําไรท้ังปของ BBL เทา
น้ัน จึงไมมีผลกระทบตอประมาณการของเรา 

" ยังใหนํ้าหนักจากการเติบโตตามปกติมากกวา คงราคาเหมาะสม 211 บาท แนะนํา �ซื้อ� กําไรของ BH 
จากการขายหุน KH ในครั้งน้ีมีผลบวกตอผลประกอบการนอยมากเม่ือเทียบกับรายไดจากธุรกิจปกติ ขณะท่ี
เรายังมีมุมมองเชิงบวกตอการเติบโตของสินเช่ือของ BBL ในชวงท่ีเหลือของป เน่ืองจากเรายังมองวาสินเช่ือ
รายใหญยังนาจะเปนปจจัยสําคัญท่ีทําใหสินเช่ือของ BBL รวมถึงกลุมธนาคารเติบโตตอเน่ืองไดในครึ่งปหลัง 
และ BBL ก็มีความเช่ียวชาญทางดานสินเช่ือรายใหญเปนพิเศษ เราจึงยังคงเลือก BBL เปนหุน Top pick ของ
กลุมธนาคาร ใหราคาเหมาะสม 211 บาท และยังคงแนะนํา �ซ้ือ�  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

WWW.KKS.CO.TH 
รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 

 

 

 
 
 
 
 
 

RML คาด Q2/55 พลิกกลับมามีกําไร และแข็งแกรงตอเนื่องในครึ่งปหลัง 
ราคาเปาหมายป 12 เดือน 2.04 บาท      ราคาลาสุด ( 10 ก.ค.2555) 1.58 บาท 

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

ประเด็นสําคัญ " เราประเมินวา ผลประกอบการ Q2/55 ของ RML พลิกเปนกําไรสุทธิราว 73 ลานบาท หลังเริ่มโอนโครงการ
คอนโดมีเนียม The River ราว 800 ลานบาท เปนสัญญาณท่ีดีเริ่มเห็นการฟนตัวของผลประกอบการ RML  

ความเห็นนักวิเคราะห " คาดผลประกอบการ Q2/55  เปนบวก เราคาดวา การฟนตัวของผลประกอบการของ RML ท่ีดีข้ึน และ จะ
เริ่มเห็นกําไรจะเกิดข้ึนใน Q2/55 หลังจากท่ีบริษัทเริ่มโอนโครงการ The River ในชวงครึ่งหลังของเดือน มิ.ย. 
ทําใหโดยรวม RML จะบันทึกรายไดรวมราว 820 ลานบาท เพ่ิมข้ึนกวา 3 เทาตัวจากงวดเดียวกันของปกอน 
ซ่ึงมีผลทําใหบริษัทจะมีผลประกอบการเปนกําไรสุทธิ 73 ลานบาท ฟนตัวจากผลขาดทุนสุทธิ 70 ลานบาทใน 
Q2/54 และผลขาดทุนสุทธิ 35 ลานบาทในงวด Q1/55  

" แนวโนมกําไรเติบโตตอเน่ืองในชวงครึ่งหลังของป 2555 การรับรูรายไดของโครงการ The River ท่ีคาด
วาจะเพ่ิมเปน 6 พันลานบาท ในชวง 2H/55 โดยจะมีสัดสวนการโอนกรรมสิทธิ์ใหผูซ้ือมากท่ีสุดใน Q4/55 ทํา
ใหเราคาดวารายไดของ RML จะเติบโตมากท่ีสุดในไตรมาสสุดทาย ท้ังน้ี ปจจุบันโครงการ The River มูลคา
โครงการรวม 1.5 หม่ืนลานบาท ท่ีมียอดขายไปแลวกวา 80% ขณะท่ีการกอสรางแลวเสร็จไป 95% โดยเรายัง
คงประมาณการรายไดของป 2555 ท้ังปท่ี 7.9 พันลานบาท และกําไรสุทธิ 1.3 พันลานบาท  

" คงคําแนะนํา �ซื้อ� จากการพลิกฟนของผลประกอบการและสวนตางราคาท่ีมีระดับสูงกวา 29% เม่ือเทียบ
กับราคาเปาหมายท่ี 2.04 บาท (อางอิง APER 5.5 เทา) ทําให RML ยังมีความนาสนใจ รวมถึงการมีงานใน
มือระดับ 1.8 หม่ืนลานบาท ชวยลดความเส่ียงของการรับรูรายไดในชวง 1-2 ป ซ่ึงจะทําใหสถานะทางการ
เงินแข็งแรงข้ึน จากสัดสวนหน้ีสินตอทุน 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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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 


