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วันจันทร์ที่ 17 มิถุนายน พ.ศ. 2556 

ASP Fundamental Update  
■ GUNKUL (ซื้อ): ทยอยประกาศโครงการลงทุนใหม เพ่ือตอยอดกําไรระยะยาว 

■ PTG (ซื้อ): เดินหนาเพ่ิมจํานวนสถานีบริการน้ํามันตามแผน...หนุนกําไรเติบโต
ตอเนื่อง 

■ ยานยนต (นอยกวาตลาด): ปรับลดเหลือนอยกวาตลาด หลังยอดผลิต 2H56 มี
แนวโนมหดตัวลง 

 

 
 

ASP Model Portfolio 
Stock Weight

d
Fair Value

CPALL  22% 60.00 

BECL  17% 52.00 

CK  31% 30.50 

CPF  20% 35.23 

TOP  11% 77.83 

   

   

 

 
บริการใหม สายงานวิจัย ASP   
"ASP Exclusive Portfolio Clinic"    
เปนการใหคําปรึกษาเกี่ยวกับบริหาร 
และจัดการพอรตลงทุน  โดยจะเปด
โอกาสใหผูสนใจทกุรายสามารถ สง
รายละเอียดพอรต พรอมรับ 
คําแนะนํา โดยไมคิดคาใชจาย   
 
สนใจติดตอพรอมสงรายละเอียดมาที่   
Tel:   

02-680-1334  ประกิต สิริวัฒนเกตุ   
เลขทะเบียนนักวิเคราะห 031178        
 
และ  research@asiaplus.co.th 

 

www.asiaplus.co.th
Equity Talk



ขอมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหลงขอมูลท่ีนาเช่ือถือ อยางไรก็ด ีบมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บทวิเคราะหในเอกสาร
น้ี จัดทําข้ึนโดยอางอิงหลกัเกณฑทางวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลักทรัพยใด ๆ การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพยใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการ
อานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเก่ียวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมวากรณีใด 

www.asiaplus.co.th 

 INDUSTRY UPDATE 

 กลุมยานยนตกลุมยานยนต  ((AAUUTTOO))  

 Equity Talk

ปรับลดเหลือนอยกวาตลาด หลังยอดผลิต 2H56 มีแนวโนมหดตัวลง  วันจันทรที่ 17 มถุินายน พ.ศ. 2556 
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4 เดือน พ.ค. 2556 ผลิตรถ 2.31 แสนคัน เติบโตชะลอลงเหลือ 11% yoy 
กลุมยานยนต สภาอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย รายงานยอดผลิตรถยนตเดือน พ.ค. 2556 
จํานวน 231,070 คัน เพ่ิมข้ึน 11.09% yoy แตเปนอัตราการเติบโตนอยสุดในรอบ 13 เดือน โดย
ตลาดสงออกรถยนตสําเร็จรูปเดือนดังกลาวมีจํานวน 85,577 คัน เพ่ิมข้ึน 0.68% yoy ขณะท่ี
ตลาดรถยนตในประเทศมียอดขายรวม 111,692 คัน ลดลง 3.7% yoy ซึ่งนับเปนเดือนแรกท่ีหด
ตัว หลังจากมีอัตราเติบโตเพ่ิมข้ึนตอเน่ืองมาตลอด 16 เดือนท่ีผานมา สาเหตุเน่ืองจากที่ผานมามี
โครงการรถยนตคันแรกของภาครัฐบาลท่ีสิ้นสุดเม่ือเดือน ธ.ค. 2556 มาชวยกระตุนตลาด ทําให
ยังมียอดคางสงมอบรถยนตมาผลกัดันยอดขายต้ังแตตนปท่ีผานมา  
4 แนวโนมยอดผลิต 2H56 จะหดตัว...หนุนท้ังป 2556 เติบโตเพียง 6% yoy 

แรงหนุนจากการผลิตเพ่ือจําหนายในประเทศรองรับการสงมอบรถยนตในโครงการรถยนตคัน
แรกต้ังแตปท่ีผานมา คงหนุนใหยอดผลิตรถยนตชวง 5M56 เพ่ิมข้ึน 31.73% yoy มีจํานวน 
1,123,030 คัน yoy (แบงเปนสัดสวนการผลิตเพ่ือจําหนายในประเทศ 60% และ 40% เปนการ
ผลิตเพ่ือสงออก) หรือเฉลี่ย 2.25 แสนคันตอเดือน อยางไรก็ตามคาดการผลิตรถยนตนับต้ังแต
เดือน มิ.ย. 2556 จะมีแนวโนมชะลอตัวลง หลังสงมอบรถยนตคันแรกในประเทศครบหมด ขณะท่ี
ยอดจองปจจุบันหายไป เน่ืองจากกําลังซื้อสวนหนึ่งถูกดึงไปใชในโครงการรถยนตคันแรก ทําให
คาดตลาดรถยนตในประเทศงวด 2H56 จะซบเซาลง โดยมียอดขายเฉลีย่แตละเดือนกลับสูภาวะ
ปกติระดับ 8-9 หม่ืนคัน (เทียบกับงวด 2H55 ซึ่งมียอดขายเฉลี่ยสูง 1.3-1.4 แสนคันตอเดือน) 
ดังน้ันเพ่ือรักษาฐานการผลิต เช่ือวาคายผูผลิตตองปรับแผนการผลิตโดยเพ่ิมสัดสวนการผลิตเพ่ือ
รองรับตลาดสงออกมากข้ึน บวกกับการเขาสูชวงฤดูกาลสงออกต้ังแต 3Q56 และอานิสงคจาก
สภาพเศรษฐกิจโลกที่มีแนวโนมฟนตัว ทําใหคาดยอดสงออกรถยนตในงวด 2H56 ยืนเฉลีย่ 1 
แสนคันตอเดือน ท้ังน้ืเบ้ืองตนกลุมยานยนต สภาอุตสาหกรรมฯ ประเมินยอดผลิตรถยนต 3 
เดือนลวงหนา (มิ.ย. – ส.ค. 2556) จํานวน 6.25 แสนคัน ลดลง 2.07% yoy และ 5% เม่ือเทียบ
ชวง 3 เดือนกอนหนา ขณะท่ีท้ังป 2556 ประเมินยอดผลิตรถยนตไวที่ 2.6 ลานคัน เพ่ิมข้ึนเพียง 
6% yoy (คาด 1H56 ผลิตรถยนต 1.3 ลานคัน เติบโต 26% yoy แตจะหดตัว 6% yoy ใน 2H56) 

4 ปรับลดเปนนอยกวาตลาดฯ ...เลือกซ้ือ AH และ SAT เปนหุนเดน   
Sentiment การลงทุนท่ีหมดความรอนแรง หลังสงมอบรถยนตในโครงการรถยนตคันแรกครบ
หมด ประกอบกับผลประกอบการของกลุมบริษัทชิ้นสวนงวด 2H56 คาดเติบโตชะลอตัวตามภาค
การผลิตรถยนต และสงผลใหกาํไรสุทธิท้ังป 2556 ของกลุมยานยนตอยูท่ี 4,525 ลานบาท 
เติบโต 18.8% yoy ซึ่งเปนอัตราการขยายตัวต่ํากวาภาพรวมตลาดฯ จึงปรับลดคําแนะนําเปน
นอยกวาตลาด จากเดิมเทากับตลาด โดยเลือก AH (FV@B32.24)  และ SAT(FV@B29.50)  เปน
หุนเดน เน่ืองจากที่มี upside สูงสุด และ PER ตํ่าสุดระดับ 7.7 เทา และ 8.6 เทาตามลําดับ 

 

 
 

Key Data (ลานบาท)        
FY: ปด 31 ธ.ค. FY53A FY54A FY55A FY56F FY57F   
ยอดขาย 34,632 33,062 46,327 51,674 56,123   
กําไรขั้นตน 5,702 4,007 6,138 7,414 8,035   
กําไรสุทธิ 3,267 1,134 3,810 4,525 4,882   
กําไรจากการดําเนินงาน 3,225 1,486 3,611 4,525 4,882   
Gross Margin 16.5% 12.1% 13.2% 14.3% 14.3%   
PER (X) 13.60 39.18 11.66 9.82 9.10  
PBV (X) 3.65 3.64 3.19 2.74 2.45  
ROAA 10.1% 3.1% 9.4% 10.0% 10.2%  
ROAE 28.7% 9.3% 29.2% 30.0% 28.4%  
ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP   

นวลพรรณ นอยรัชชุกร 

เลขทะเบียนนกัวิเคราะห: 019994 

Nuanpun.re@asiaplus.co.th 
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ยอดสงออกรถยนตรายเดือน ยอดขายรถยนตในประเทศรายเดือน 
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ยอดผลิตรถยนตในประเทศรายเดือน การเติบโตของยอดผลิตรถยนตรายเดือน 
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ทิศทางการเติบโตของกลุมยานยนตภายใตการดูแล 6 บริษทั 
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เปาหมายยอดผลิตรถยนตของไทย สรุปคาํแนะนาํการลงทุนหุนในกลุมยานยนตป 2556 
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 ตลาดสงออก  ตลาดในประเทศ ยอดผลิตรถยนต

คัน

 

 
คําแนะนํา ราคาปด Fair Value Upside

(บาท) ป 2556 (%) กําไรสุทธิ EPS PER PBV Div.Yield ROE
(บาท) (ลานบาท) (บาท) (เทา) (เทา) (%) (%)

AH ซ้ือ 20.70         32.24      55.7% 867         2.69 7.7      1.2 4.5 16.65%
APCS ขาย 4.04          3.16        -21.9% 87           0.26 15.4    1.4 2.6 9.02%
IHL ถือ 6.50          7.85        20.8% 275         0.65 9.9      2.3 4.0 26.34%
IRC ถือ 19.40         27.34      40.9% 456         2.28 8.5      1.6 3.9 20.38%
STANLY ซ้ือ 256.00       318.41    24.4% 1,877      24.49 10.5    1.8 2.9 17.84%
SAT ซ้ือ 19.60         29.50      50.5% 964         2.27 8.6      1.5 4.1 18.43%

2556F

 
 

ท่ีมา : สถาบันยานยนตและฝายวิจัย ASP ท่ีมา : ฝายวิจัย ASP 
 


