
 
 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไอร่า จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 319 อาคารจตุัรัสจามจุรี ชั้น 17 ถนนพญาไท แขวงปทุมวนั เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 10330 โทรศพัท ์0-2684-8888 โทรสาร 0-2160-5400 
www.aira.co.th 

 

  
 

  

ราคาปัจจบุนั 3.88 บาท ค าแนะน า ซ้ือ Target Price 5.30 บาท 
ราคาเหมาะสม อ้างอิงจาก PE 10 เท่า อยู่ท่ี 5.30 บาท Upside ประมาณ 36.59 % 
-ภายใตป้ระมาณการมลูค่าการซือ้ขายเฉลีย่ต่อวนัใน 2H/56 และปี’57 ที ่ 40,000 ลา้นบาท คาด EPS อยูท่ี ่ 0.53 บาท และ PE เฉลี่ย 10 เท่า 
(ใกลเ้คยีงกบั PE ของ ASP ยอ้นหลงัตัง้แต่ปี’52 อยูท่ีป่ระมาณ 10.74เท่า และใกลเ้คยีงกบัคา่เฉลีย่อุตสาหกรรม) เราประเมนิราคาเหมาะสมปี’56 ที่ 
5.30 บาท ณ ระดบัราคาปจัจบุนัม ีUpside gain ประมาณ 36.59% และ ASP ยงัมคีวามน่าสนใจจากเงนิปนัผลทีส่งู (Payout Ratio มากกวา่ 80%) 
และมกีารจา่ยเป็นประจ าต่อเน่ืองกวา่ 14 ปี คดิเป็น Dividend Yield ประมาณ 7%  
จ านวนหุน้                                         2,105.66 ลา้นหุน้    ลา้นหุน้ 
ราคา Par                                                       1 บาท บาท 
มลูค่าตลาด                                          8,169 ลา้นบาท  ลา้นบาท 
Free Float                                                    73.76% 
Foreign Limit                                                 49.00% 
ผูถ้อืหุน้รายใหญ่ : 
1) ธนาคาร กรุงเทพ จ ากดั (มหาชน)                      8.46% 
2) บรษิทั ไทยเอน็วดีอีาร ์จ ากดั                            6.94% 
3) บรษิทั เอเชยีเสรมิกจิ จ ากดั                             5.25% 
กลุ่มอุตสาหกรรม                                      ธุรกจิการเงนิ 
หมวดธุรกจิ                                  เงนิทุนและหลกัทรพัย ์
ราคาสงูสุด-ต ่าสุด(52-สปัดาห)์                     5.55-2.20บาท 

 
นกัวเิคราะห ์
จติรลดา เลขาพนัธ ์ 02-684-8788 
chitrada@aira.co.th 
ผูช้่วยนักวเิคราะห์ 
สนทนาวฒุ ิรชัตระกูล       

โครงสร้างรายได้ของ ASP มีความหลากหลาย 
ASP มกีารกระจายความเสีย่ง รายไดไ้ดด้กีวา่บล.อื่นๆ ทีท่ ัว่ไปจะมรีายไดห้ลกัจาก
คา่ธรรมเนียมการซือ้ขายหลกัทรพัย ์ (Brokerage Fee) คดิเป็นสดัสว่นมากกว่า 80% 
ขณะที ่ ASP มสีดัสว่นอยูท่ี ่ 60% ซึง่ถอืเป็นระดบัที่ด ี และคาดช่วยลดความเสีย่ง
โดยเฉพาะในช่วงทีม่ลูคา่การซือ้ขายปรบัลดลง โดย ASP ยงัมรีายไดส้ว่นอื่นรวมแลว้คดิ
เป็นสดัส่วนอกี ประมาณ 40% 
มีความได้เปรียบใน Brokerage Commission Rate 
ASP มคีา่เฉลีย่ Brokerage Commission อยูท่ีป่ระมาณ 0.19% สงูกวา่คูแ่ขง่ขนั และ
คา่เฉลีย่ของกลุ่มฯ ซึง่อยูท่ีป่ระมาณ 0.159% จงึท าให ้ ASP มคีวามสามารถในการท า
ก าไรที่ด ีอยา่งไรกต็าม Brokerage Commission ของ ASP ดงักล่าว ไมไ่ดส้ง่ผลกระทบ
ต่อสว่นแบ่งตลาดของ ASP ขณะทีบ่ล.อื่น มกีารแขง่ขนัทางดา้นราคา จงึแสดงใหเ้หน็ถงึ
คณุภาพในการใหบ้รกิารของ ASP ทีอ่ยูใ่นระดบัเหนือกวา่คูแ่ข่ง และสามารถคดิ
คา่บรกิารในอตัราทีส่งูกวา่ โดยไม่สง่ผลกระทบทางการตลาด 
คาดผลประกอบการ โตต่อเน่ืองจากมลูค่าการซ้ือขายคึกคกัและธรุกิจวาณิชธน
กิจ 
บรษิทัคาดว่ารายไดแ้ละก าไรยงัจะเตบิโตต่อเน่ืองจาก 1Q56 จากมูลคา่การซือ้ขายเฉลีย่
ต่อวนัทีย่งัคงอยู่ในระดบัสงู และมกีารเตบิโตจากธรุกจิวาณิชธนกจิที่คาดดทีีส่ดุ ASP 
คาดจะสามารถน าบรษิทัต่างๆเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยได้
ภายในปีน้ี เช่น บรษิทัเอม็เค เรสโตรองต์, บรษิทั เพช ดเีวลลอปเมนท ์ คอรป์อเรชัน่ 
จ ากดั และ บรษิทัเถ้าแก่น้อย ฟู้ดแอนดม์ารเ์กต็ติง้  
รวมถงึแผนการน าบรษิทัจากประเทศจนีเขา้มาซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยข์องประเทศ
ไทย เบือ้งตน้คาดวา่จะสามารถน าเขา้มาจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทสไทย
ได ้ใน 4Q56 หรอื 1Q57 ได ้1 บรษิทั  

 
ทีม่า : Aira Estimates, ASP 

Analyst Meeting 

อมตะคอร์ปอเรช ั่น (AMATA) 

2 ธนัวาคม 2554 

                                                     Initial Coverage  ณiiasd 
บรษิทัหลกัทรพัย์ เอเชีย พลสั                  (ASP)                                                                                                               

4   กรกฎาคม  2556 

 



    

รายงานฉบบัน้ีจดัท าในนามของบริษทัหลกัทรัพย ์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นขอ้มูลให้กบัลูกคา้ของไอร่าเท่านั้น มิไดเ้ป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวน เพื่อการซ้ือหรือขาย
หลกัทรัพยใ์ดๆ  ผูอ่้านควรตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง  ไอร่ารวมทั้งพนกังานของบริษทั ปราศจากความรับผดิในความเสียหายอนัเกิดจากการใชข้อ้มูลในรายงาน
น้ี ไม่วา่ทางตรงหรือทางออ้ม ทั้งหมด หรือบางส่วน  และไม่ถือเป็นการรับประกนัความถูกตอ้ง สมบูรณ์ และเช่ือถือไดข้องขอ้มูลในรายงานน้ี   ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษทั, พนักงาน ท่ี
เก่ียวขอ้งอาจมีความสัมพนัธ์กบั หรืออาจให้บริการทางดา้นวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการเงินอ่ืนๆ  กบับริษทัท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบบัน้ี   ไอร่าขอสงวนสิทธิในการเปล่ียนแปลงความ
คิดเห็น หรือขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหนา้  เอกสารฉบบัน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านั้น มิไดจ้ดัท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพใ์นหนงัสือพิมพห์รือส่ืออ่ืนๆ แต่อยา่งใด 
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มีพนัธมิตรท่ีแขง็แกร่ง 
ในปี’56 ASP ไดล้งนามในสญัญารว่มมอืทางธรุกจิกบั บรษิทั เจฟฟรสี ์ (Jefferies) ซึง่เป็นผูน้ าทางดา้นธรุกจิวาณิชธนกจิระดบัโลกโดย 

ASP จะไดร้บัโอกาสในการจดัท าบทวเิคราะหห์ลกัทรพัยข์องบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยข์องประเทศไทย ใหก้บั นักลงทุน ลูกคา้บรษิทั
และสถาบนั ที่เป็นฐานลูกคา้ของกลุ่มบรษิทั เจฟฟรสี ์ ทัว่โลก ถอืเป็นช่องทางในการขยายธุรกจิดา้นนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยก์บัฐานลูกคา้
ต่างประเทศ และเป็นความไดเ้ปรยีบในการน าเสนอบทวเิคราะหข์อง ASP ผา่น บรษิทั เจฟฟรสี ์ ทีม่สีาขากวา่ 30 แหง่ ทัง้ในทวปีอเมรกิา ยุโรป 
และเอเชยี 

ขณะทีใ่นปี’55 ASP ไดใ้หค้วามร่วมมอืทางธรุกรรมดา้นตลาดทุน และใหค้ าปรกึษากบั บรษิทั CLSA ECM Limited ทีเ่ป็นกลุ่มธรุกจิ
บรกิารในส่วนของตลาดทุน ของ CLSA Asia-Pacific Markets ซึง่เป็นผูน้ าทางดา้นนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยแ์ละการลงทุนในภูมภิาคเอเชยี และ
ช่วยเพิม่โอกาสทางธรุกรรมระหวา่งประเทศ รวมถงึใหค้ าปรกึษาดา้นการควบรวมกจิการขา้มชาต ิ และบรกิารทีเ่กีย่วกบัการระดมทุนทัง้ในตลาด
แรกและตลาดรอง 

นอกจากน้ี ASP ยงัมพีนัธมติร คอื Morgan Stanley และ Julius Baer ทีไ่ดร้ว่มมอืกนัมาก่อนหน้าน้ี ท าให ้ASP มพีนัธมติรทีแ่ขง็แกรง่
และหลากหลายเน่ืองจาก ผูบ้รหิารมแีนวคดิทีเ่ปิดกวา้งแบบ open architecture ใหบ้รษิทัต่างๆ มาร่วมมอืกนัเพื่อสรา้งความแขง็แกรง่และมุง่เน้น
ท าในสิง่ทีต่นเองมคีวามเชีย่วชาญโดยไมเ่น้นไปสรา้งสาขาเองทีต่่างประเทศ 

 
เปิดแอพพลิเคชัน่ใหม่ ASP Smart รองรบัลกูค้าทางระบบอินเทอรเ์น็ตท่ีมากขึน้ 

จากความสะดวกรวดเรว็และอตัราคา่บรกิารซือ้ขายทีถู่กกวา่ ท าใหส้ดัสว่นลูกคา้ทีใ่ชบ้รกิารซือ้ขายผา่นระบบอนิเทอรเ์น็ตในปี’55 เพิม่ขึน้
เท่าตวัจากปี’54 โดยอยูท่ี ่4.15 แสนลา้นบาท หรอืคดิเป็นสดัส่วนประมาณ 30% ของมลูคา่การซือ้ขายทัง้หมดทีป่ระมาณ 1.3 ล้านลา้นบาท 

 
ทีม่า : ASP, SET 
 

 ขณะที ่ASP รองรบัความตอ้งการกลุ่มลูกคา้ดงักล่าว โดยการเปิด ASP Smart ซึง่เป็น Application ทีส่ามารถตอบโจทยล์ูกคา้กวา่ 1.7 
หมื่นราย โดยในจ านวนน้ีประมาณ 60% ใช ้Smart Phone ในการหาขอ้มลู Research และขอ้มลูต่างๆของหุน้ ท าใหลู้กคา้ไดร้บัความสะดวกและ
รวดเรว็ในการเขา้ถงึบทวเิคราะหข์อง ASP สามารถเขา้ถงึฐานขอ้มูลของสายงานวจิยัทีค่รอบคลุมบทวเิคราะหห์ุน้กวา่ 170 บรษิทั หรอืคดิเป็น 
90% ของ Market Cap. ของ SET ซึง่ ASP คาดสามารถเพิม่ลูกคา้ได ้ 10-20% จากปจัจบุนัทีม่ลีูกคา้เปิดพอรต์กบั ASP ประมาณ 1,200 ราย/
เดอืน (เพิม่ขึน้จาก 300 ราย/เดอืน เมื่อปี’55) 
 
 
 



    

รายงานฉบบัน้ีจดัท าในนามของบริษทัหลกัทรัพย ์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นขอ้มูลให้กบัลูกคา้ของไอร่าเท่านั้น มิไดเ้ป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวน เพื่อการซ้ือหรือขาย
หลกัทรัพยใ์ดๆ  ผูอ่้านควรตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง  ไอร่ารวมทั้งพนกังานของบริษทั ปราศจากความรับผดิในความเสียหายอนัเกิดจากการใชข้อ้มูลในรายงาน
น้ี ไม่วา่ทางตรงหรือทางออ้ม ทั้งหมด หรือบางส่วน  และไม่ถือเป็นการรับประกนัความถูกตอ้ง สมบูรณ์ และเช่ือถือไดข้องขอ้มูลในรายงานน้ี   ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษทั, พนักงาน ท่ี
เก่ียวขอ้งอาจมีความสัมพนัธ์กบั หรืออาจให้บริการทางดา้นวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการเงินอ่ืนๆ  กบับริษทัท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบบัน้ี   ไอร่าขอสงวนสิทธิในการเปล่ียนแปลงความ
คิดเห็น หรือขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหนา้  เอกสารฉบบัน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านั้น มิไดจ้ดัท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพใ์นหนงัสือพิมพห์รือส่ืออ่ืนๆ แต่อยา่งใด 

 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไอร่า จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 319 อาคารจตุัรัสจามจุรี ชั้น 17 ถนนพญาไท แขวงปทุมวนั เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 10330 โทรศพัท ์0-2684-8888 โทรสาร 0-2160-5400 
www.aira.co.th 

 

  
 

ASP ครองส่วนแบ่งตลาดท่ี 4.27% อยู่ในอนัดบัท่ี 8  
 
  

 
 
 

ทีม่า : setsmart ขอ้มลูยอ้นหลงั 1 ปี 
 จากขอ้มลูสถติกิารซือ้ขายยอ้นหลงั 1 ปี ASP มสีว่นแบ่งตลาดอยู่ในอนัดบัที ่8 หรอื 875,441 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ต่อเน่ืองจากปี’55 และ
ล่าสดุ 1Q/56 อยูท่ี ่4.45% 
 
ASP มี Brokerage Commission Rate สงูกว่าค่าเฉล่ียกลุ่มฯ และบล.อ่ืน 

ASP มคีา่เฉลีย่ Brokerage Commission อยูท่ีป่ระมาณ 0.19% สงูกวา่คูแ่ขง่ขนั และคา่เฉลีย่ของกลุ่มฯ ซึง่อยูท่ีป่ระมาณ 0.159% จงึท า
ให ้ ASP มคีวามสามารถในการท าก าไรที่ด ี อยา่งไรกต็าม Brokerage Commission ของ ASP ดงักล่าว ไมไ่ดส้ง่ผลกระทบต่อส่วนแบ่งตลาดของ 
ASP ขณะทีบ่ล.อื่น มกีารแขง่ขนัทางดา้นราคา จงึแสดงใหเ้หน็ถงึคุณภาพในการใหบ้รกิารของ ASP ทีอ่ยูใ่นระดบัเหนือกวา่คู่แขง่ และสามารถคดิ
คา่บรกิารในอตัราทีส่งูกวา่ โดยไม่สง่ผลกระทบทางการตลาด 
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ตลาด DW กลบัมาคึกคกัและมีแนวโน้มสดใส 
จ านวนและมลูค่าการซือ้ขาย Derivative Warrants (ใบส าคญัแสดงสทิธิอ์นุพนัธ)์  

 
ทีม่า : SET 

 ปจัจบุนั ASP เป็น 1 ใน 11 บรษิทัหลกัทรพัยท์ีส่ามารถออกใบส าคญัแสดงสทิธิอ์นุพนัธ ์เพิม่ขึน้จาก 7 บรษิทัหลกัทรพัยเ์มื่อปี 2555 ซึง่
สอดคลอ้งกบัภาพรวมของอุตสาหกรรม DW ทีม่กีารเตบิโตแบบกา้วกระโดด โดยไดร้บัแรงขบัเคลื่อนจากปจัจยัส าคญัคอื SET Index ทีย่งัมมีลูคา่
การซือ้ขายคกึคกัอย่างต่อเน่ือง 

 ASP ไดม้กีารพฒันา DW ใหม้อีายยุาวทีสุ่ดในตลาดหลกัทรพัย์ คอื ประมาณ 1 ปี เพื่อตอบโจทยน์ักลงทุนทีต่อ้งการลดความเสีย่งจาก 
DW ทีม่อีายสุ ัน้ และเพื่อกระตุ้นใหม้ลูคา่ซือ้ขาย DW คกึคกัอกีครัง้ โดยคาดทัง้ระบบซือ้ขายในปีน้ีจะมมีลูคา่ถงึ 90,000 ลา้นบาท เพิม่ขึน้กว่า 30% 
จากปี 2555 ทีม่มีลูค่าซือ้ขายทัง้ระบบ 68,551 ลา้นบาท อกีทัง้ไดม้กีารลดความกงัวลของนักลงทุนเรื่องสภาพคล่องของ DW โดยการเพิม่จ านวน
หน่วยของ DW ทัง้ฝ ัง่ Bid และ Offer ใหม้ากขึน้เป็นขา้งละลา้นหน่วย และปรบัช่วงห่าง (Spread) ของ Bid และ Offer ใหช้ดิกนัตลอดเวลาซือ้ขาย 
 

 

โครงสร้างรายได้ของ ASP มีความหลากหลาย 
ASP มกีารกระจายความเสีย่ง รายไดไ้ดด้กีวา่บล.อื่นๆ ทีท่ ัว่ไปจะมรีายไดห้ลกัจากคา่ธรรมเนียมการซือ้ขายหลกัทรพัย ์ (Brokerage 

Fee) คดิเป็นสดัส่วนมากกวา่ 80% ขณะที ่ASP มสีดัสว่นอยูท่ี ่ 60% ซึง่ถอืเป็นระดบัที่ด ี และคาดช่วยลดความเสีย่งโดยเฉพาะในช่วงที่มลูคา่การ
ซือ้ขายปรบัลดลง โดย ASP ยงัมรีายไดส้่วนอื่นรวมแล้วคดิเป็นสดัส่วนอกี ประมาณ 40% 

 
ทีม่า : ASP 
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รายไดข้อง ASP แบ่งออกเป็น 5 ประเภทหลกั คอื (1) คา่ธรรมเนียมการซือ้ขายหลกัทรพัย ์ปรกึษาประมาณ 60% (2) รายไดจ้ากการ
ลงทุน ประมาณ 22% (3) รายไดจ้ากบรษิทัจดัการกองทุน ประมาณ 12% และ (5) ทีป่รกึษาและวาณิชธนกจิประมาณ 6% ขณะทีก่ าไรสุทธ ิ1Q/56 
เตบิโตต่อเน่ืองทัง้ qoq และ yoy โดยไดร้บัปจัจยับวกจากมลูคา่การซื้อขายหลกัทรพัยเ์ฉลีย่ต่อวนัทีเ่พิม่ขึน้จาก 36,164 ลา้นบาท เมื่อ 4Q/55 เป็น 
64,257 ลา้นบาท ใน1Q/56 และสว่นแบ่งตลาดของ ASP ทีส่งูขึน้ 
ผลการด าเนินงานโดดเด่น 

รายได ้ 1Q/56 คดิเป็น 51% ของปี’55 จากรายไดค้า่ธรรมเนียมทีเ่พิม่ขึน้ตามมลูคา่การซือ้ขาย รวมถงึรายไดจ้ากธุรกจิลงทุน จดัการ
กองทุน และวานิชธนกจิเตบิโต 56%yoy สง่ผลใหก้ าไรสทุธใิน 1Q/56 เพิม่ขึน้ 128%yoy หลงัคดิเป็น 65% ของทัง้ปี’55 

 
ทีม่า : Bloomberg 

 

 
ทีม่า : Aira Estimates 

คาดผลการด าเนินงาน มีแนวโน้มเติบโตต่อเน่ือง 
 บรษิทัคาดรายไดแ้ละก าไรยงัจะเตบิโตต่อเน่ืองจาก 1Q/56 จากมลูคา่การซือ้ขายเฉลีย่ต่อวนัทีย่งัคงอยูใ่นระดบัสงู โดยในเดอืนเมษายน
และพฤษภาคมมมีลูคา่การซือ้ขายเฉลีย่ต่อวนั 53,852 ลา้นบาท และ 58,577 ลา้นบาท ตามล าดบั และมกีารเตบิโตจากธรุกจิวาณิชธนกจิที่คาดดี
ทีส่ดุในรอบ 10 ปี โดยใน 1Q/56 ปิดดลีส าเรจ็ไปแล้ว 4 ดลี ยงัเหลอืงานในมอือกี 22 ดลี ประกอบดว้ยงาน IPO 11ดลี งาน PO 3 ดลี และงานที่
ปรกึษาอกี 8 ดลี เราคาดวา่ ASP จะสามารถน าบรษิทัต่างๆ เขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยไดภ้ายในปีน้ี เช่น บรษิทั เอม็เค 
เรสโตรองต์, บรษิทั เพช ดเีวลลอปเมนท ์คอรป์อเรชัน่ จ ากดั และ บรษิทั เถ้าแก่น้อย ฟู้ดแอนดม์ารเ์กต็ติง้ ซึง่คาดท าใหร้ายไดใ้นสว่นของวาณิชธน
กจิของ ASP สงูขึน้ปีน้ี ภายใตง้าน IPO มคีา่ fee อยูท่ีป่ระมาณ 2-3% ของมลูคา่บรษิทั 
 นอกจากน้ี ASP ยงัมโีอกาสทีจ่ะรองรบัธรุกจิวานิชธนกจิจากประเทศจนีในอนาคต เน่ืองจากปจัจบุนัมบีรษิทัรอการเขา้จดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัยข์องจนีอยูก่วา่ 1,000 บรษิทั ซึง่ท าใหเ้กดิความล่าชา้และบรษิทัเลก็ๆ อาจจะไมไ่ดม้โีอกาสไดเ้ขา้ตลาดในจนี คาด ASP มโีอกาส
น าบรษิทัดงักล่าวจากประเทศจนีเขา้มาซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยข์องประเทศไทยแทน โดยไดเ้ริม่ด าเนินการแลว้ 2-3 ราย คาดวา่จะสามารถ
น าเขา้มาจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยเบือ้งตน้ 1 บรษิทัได ้ ใน 4Q/56 หรอื 1Q/57 โดยบรษิทัจากจนีมผีลประกอบการเฉลี่ย 
500-1,000 ลา้นบาทต่อปี 



    

รายงานฉบบัน้ีจดัท าในนามของบริษทัหลกัทรัพย ์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นขอ้มูลให้กบัลูกคา้ของไอร่าเท่านั้น มิไดเ้ป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวน เพื่อการซ้ือหรือขาย
หลกัทรัพยใ์ดๆ  ผูอ่้านควรตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง  ไอร่ารวมทั้งพนกังานของบริษทั ปราศจากความรับผดิในความเสียหายอนัเกิดจากการใชข้อ้มูลในรายงาน
น้ี ไม่วา่ทางตรงหรือทางออ้ม ทั้งหมด หรือบางส่วน  และไม่ถือเป็นการรับประกนัความถูกตอ้ง สมบูรณ์ และเช่ือถือไดข้องขอ้มูลในรายงานน้ี   ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษทั, พนักงาน ท่ี
เก่ียวขอ้งอาจมีความสัมพนัธ์กบั หรืออาจให้บริการทางดา้นวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการเงินอ่ืนๆ  กบับริษทัท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบบัน้ี   ไอร่าขอสงวนสิทธิในการเปล่ียนแปลงความ
คิดเห็น หรือขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหนา้  เอกสารฉบบัน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านั้น มิไดจ้ดัท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพใ์นหนงัสือพิมพห์รือส่ืออ่ืนๆ แต่อยา่งใด 

 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไอร่า จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 319 อาคารจตุัรัสจามจุรี ชั้น 17 ถนนพญาไท แขวงปทุมวนั เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 10330 โทรศพัท ์0-2684-8888 โทรสาร 0-2160-5400 
www.aira.co.th 

 

  
 

ราคาเหมาะสม อ้างอิงจาก PE 10 เท่า อยู่ท่ี 5.30 บาท 
            ภายใต้ประมาณการมลูค่าการซือ้ขายเฉลีย่ต่อวนัใน 2H/56 และปี’57 ที ่40,000 ลา้นบาท คาด EPS อยูท่ี ่0.53 บาท และ PE เฉลีย่ 10 
เท่า (ใกลเ้คยีงกบั PE ของ ASP ยอ้นหลงัตัง้แต่ปี’52 อยูท่ีป่ระมาณ 10.74เท่า และใกล้เคยีงกบัคา่เฉลีย่อุตสาหกรรม) เราประเมนิราคาเหมาะสม
ปี’56 ที ่5.30 บาท 
            ณ ระดบัราคาปจัจบุนัม ีUpside gain ประมาณ 36.59% และ ASP ยงัมคีวามน่าสนใจจากเงนิปนัผลทีส่งู (Payout Ratio มากกวา่ 80%) 
และมกีารจา่ยเป็นประจ าต่อเน่ืองกวา่ 14 ปี คดิเป็น Dividend Yield ประมาณ 7% 
  

. 
ทีม่า : Bloomberg 

 
ASP Historical P/E Band 
 

 
ทีม่า : Bloomberg 
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อกีทัง้ในช่วงน้ีตลาดมคีวามผนัผวนอยา่งมากจาก Fund Flow ของต่างประเทศ จงึท าใหใ้นส่วนการลงทุนของ ASP (Prop Trade) เอง
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