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ราคาน้ํามัน (ดอลลาร/บาเรล)

ตลาดหุนไทย
ปด เปลี่ยน %เปลี่ยน

SET 661.00 +14.49 +2.24
SET 50 46.38 +1.18 +2.61
มูลคา (ลานหุน) 1,261.42 +358.20 +39.66
มูลคา (ลานบาท) 15,212.68 +5,135.43 +50.96
กลุมผูลงทุน
(ลานบาท) สถาบัน ตางประเทศ รายยอย
รายวัน
ซ้ือ 1,290 3,374 10,549
ขาย 1,295 3,104 10,814
สุทธิ -5.2 +270.2 -265.0
ตั้งแตตนเดือน
ซ้ือ 23,634 55,859 195,335
ขาย 24,605 52,281 197,943
สุทธิ -970.5 +3,578.4 -2,607.9
ตั้งแตตนป
ซ้ือ 349,479 832,353 2,984,051
ขาย 330,614 863,568 2,971,701
สุทธิ +18,865.2 -31,215.2 +12,350.0
ตลาดหุนโลก

ปด เปลี่ยน %เปลี่ยน
ดาวโจนส 9,898 -58.7 -0.59
แนสแด็ก 1,923 -13.6 -0.70
นิเกอิ 11,065 +99.2 +0.91
ฮ่ังเส็ง 13,155 +119.8 +0.92

บทวิเคราะห

• TPC : ผลประกอบการไตรมาส 3/47 "ซื้อ"
• TOC : ผลประกอบการไตรมาส 3/47 "ซื้อลงทุน"
• BAY : ผลประกอบการไตรมาส 3/47 "ทยอยสะสม"
• KBANK : ผลประกอบการไตรมาส 3/47 "ซื้อลงทุน"
• BECL : คาดการณผลประกอบการไตรมาส 3/47 "ซื้อ"

สรุปปจจัยกระทบตลาด/ประเมินแนวโนมตลาด

 ตลาดทุนทั่วโลกซื้อขายกันแบบเกร็ง กอนการเลือกตั้งสหรัฐ – แนวโนมน้ํามัน-
เศรษฐกิจ- กําไรตลาด รอจุดหมุนที่สําคัญ: เราเห็นวาโอกาสเปนบวกมากกวาแมสถาน
การณผันผวน

ตลาดยังคงมีการซื้อขายไมมากแมดัชนีจะปรับตัวข้ึนถึง 2.2% เมื่อวาน และ การซื้อขายก็
จํากัดตัวอยูในหุนมูลตลาดใหญ เชน PTT/PTTEP, ADVANC/SHIN, SCC, และ 
ธนาคารใหญ คือ BBL-SCB-KBANK-KTB หลังจากการประกาศผลประกอบการไตร
มาส3/47 ออกมาดี สวนหุนขนาดกลางที่มีพัฒนาการดี เชน ITD, PSL/TTA/RCL และ 
BCP-DR1 รวมทั้งหุนหลักทรัพยก็มีผลงานดี โดยแนวโนมนี้ไมไดตางไปจากที่เราได
คาดคะเนเอาไว เนื่องจากเห็นวา  ควรจะอยูในหุนที่มีการซื้อขายมาก และ มีพื้นฐานดี
เพราะความเสี่ยงตลาดก็ยังมี และ หุนที่ไดกลาวมาก็เปนหุนดีที่มีความแกวงกันความ
เส่ียงที่ควบคุมได

เราเองก็ยังคาดการลงทุนในตลาดไทยในสวนตอกับเม็ดเงินตางประเทศยังจะไมไดรับผล
ลบมากนักจากปจจัยดังตอไปนี้คือ

1. การเก็งแนวโนมราคาน้ํามัน และ สินคาปฐมภูมิพื้นฐานในชวงการปรับตัวลงมาอยู
ในภาวะเหมาะสมตอเศรษฐกิจที่โตมากในทุกสวนในปจจุบันจะออกมาทําดุลยภาพ
การลงทุนจาก สินคาเหลานั้น เงินสด/US$ มาเปนหุนก็จะยังดีอยู นอกจะทําใหเงิน
ที่เขาตลาดแลวมีความอดทนถือมากขึ้น การไหลวนก็จะจํากัดขาลงไดมาก

ตลาดเงิน
ปด กอน เปลี่ยน

บาท/ดอลลาร 41.31 41.43 -0.11
เยน/ดอลลาร 108.30 109.22 -0.92
MLR 5.75 5.75 +0.00
Interbank O/N 1.46 1.47 -0.01
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ราคาน้ํามันเบาในนิวยอรค และ ยอดซื้อสุทธิจากนักลงทุนตางประเทศจากดัชนีต่ําสุดรอบนี้

 

2 เสถียรภาพของอัตราดอกเบี้ย และ เงินบาทของไทยตอสหรัฐยังคงระดับได โดยมีจุดเสี่ยงที่สําคัญคือ โรคระบาดไขหวัดนกที่อาจจะเปน
ปญหาตอการทองเที่ยวที่เปนตัวหลักในการค้ํายันเงินบาทในปจจุบัน โดยมีเงินจากการทองเที่ยวเขาประเทศสุทธิ 400-500 ลานUS$ ตอ
เดือน ในขณะที่ดุลการคาจะขาดดุล หรือ เกินดุลนอยมาก อยางไรก็ดี การขาดดุลการคาของสหรัฐที่สูงขึ้นเปน 5.4 พันลาน US$ ในเดือน
กันยายน และ การไหลของการลงทุนจากเงินดอลลออกมาหาหุนก็ทําใหเงินบาทคงตัวดี

การขาดดุลการคาสหรัฐรายเดือน ปรับผลฤดูกาลใน 3 เดือน
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พลวัตรคาเงินบาทในปจจุบัน

3 ดอกเบี้ยในประเทศยังจะสามารถคงไดในระดับต่ําไปอีกราว 3-6 เดือน เนื่องจากสภาพคลองยังมีสูง โดยการขยายตัวของสินเชื่อมีการ
เติบโตตอเนื่องแมจะชะลอตัวลง เปนที่นาพอใจแตก็ยังไมสามารถใชฐานเงินที่มีอยูไปในอัตราเรงได ดังนั้นการที่ธนาคารแหงประเทศ
ไทยจะปรับอัตราดอกเบี้ยซ้ือคืน 14 วันสูงขึ้นอีก 0.25% เปน 1.75% เทากับของสหรัฐก็ยังไมเปนผลตออัตราดอกเบี้ยของธนาคาร และ ก็
อาจเปนการขยับเพื่อปรับฐานหากสหรัฐขึ้นดอกเบี้ยอีกในวันที่ 10 พฤศจิกายน

อนึ่ง การเพิ่มดอกเบี้ยในประเทศตอการจัดการเงิยเฟอเองก็ยังไมเปนประเด็น เนื่องจากภาวะเงินเฟอสวนใหญมาจากตนทุนพลังงาน 
และ อาหาร โดยมีสวนของแรงดึงอุปสงคไมมาก ดังนั้นการขยายตัวของระบบก็ยังจะมีตนทุนการเงินไมสูงไดตอไปอีกในระยะหนึ่ง 
และ หากดอกเบี้ยข้ึนเนื่องจากการเติบโตภายในจะเปนเรื่องดี

อัตราเงินเฟอ และ เงินเฟอหลัก รายเดือน
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 หุน 6 ตัวที่แนะนํายังดีอยูนะ- เพิ่มเติม

 ธนาคารที่มีการเติบโตดี ความเสี่ยงการจัดช้ันหนี้พอจัดการได- SCB, KTB, BAY
 BCP-DR1 เปาหมาย 21 บาท
 SAMART หุนสื่อสาร/รับเหมาเครือขายที่มีการเติบโต เปาหมาย 9.30 บาท (รายงานวิจัยลาสุด 14 ตุลาคม)
 KTECH หุนกอสรางที่มีพัฒนาการดานการรับงาน และ การลดตนทุน เปาหมาย 6.9 บาท (รายงานวิจัยลาสุด 15 ตุลาคม)

 ราคาต่ํา  ปจจุบัน  ขึ้น/ลง  เปาหมาย โอกาส ความแปรผัน ทําไม
 สุดรอบนี้ ขึ้น/ลง (beta)

SHIN/SHIN-W1           34.5        39.25 13.8%               48 22.3% สูง ผลของน้ํามัน และ ดอกเบี้ยมีไมมาก
กระแสเงินสดจากมือถือ ดาวเทียม ทีวี

PTT            146      181.00 24.0%             227 25.4% ต่ํา ความมั่นคงจากกาซที่รองรับการเติบโต
ภายใน และ การบริโภคที่ไมลดลง

ITD           6.45          8.90 38.0%            11.5 29.2% สูง การขยายตัวของสาธารณูปโภค และ
การจัดการตนทุนจากการผลิตวัสดุเอง

TTA         29.00        40.25 38.8%               69 71.4% สูง การเติบโตของเอเซียจากจีน  อินเดีย
มีกองเรือพรอมเชา และ กระแสเงินสด

BBL         83.00        94.00 13.3%             133 41.5% ปานกลาง ธนาคารอันดับหนึ่งมีสภาพคลองพรอม
ปลอยกูทําใหอนาคตของ ROE จะดี

DELTA         16.40        18.00 9.8%               25 36.7% สูง การฟนตัวจากยุโรปจะเปนพัฒนาการ
หลักที่จะขับเคลื่อนกําไร และ เงินสด

ขาวกระทบทิศทางหุน

• TPC <210 บาท : ซื้อ> ไตรมาส 3/47 กําไรเติบโตสูงดีกวาคาด เนื่องจากเลื่อนปดซอมบํารุงประจําป
บมจ. ไทยพลาสติกและเคมีภัณฑ (TPC) ประกาศผลการดําเนินงานไตรมาส 3/47 ออกมามีกําไรสุทธิ 421 ลานบาท คิดเปนกําไรตอหุน
4.81 บาท เพิ่มขึ้น 360% yoy ดีกวาที่เราคาดไวมาก เนื่องจากบริษัทไดมีการเลื่อนการปดซอมบํารุงโรงงานประจําปที่เดิมคาดวาจะปดใน
ชวง เดือนกรกฎาคม-สิงหาคมไปเปนเดือนพฤศจิกายน สําหรับปจจัยหลักที่สนับสนุนผลการดําเนินงานใหมีการเติบโตอยางโดดเดนมาจาก
ราคา PVC ที่พลิกกลับตัวมาอยูในแนวโนมขาขึ้นอีกครั้งหลังจากที่ออนตัวลงไปในไตรมาส 2/47  สงผลใหสวนตางระหวางราคาขาย PVC
กับ ราคาวัตถุดิบ Ethylene Dichloride (EDC) หรือที่เรียกวา Spread Margin เพิ่มสูงขึ้นมาก เมื่อเทียบกับไตรมาสเดียวกันของปกอน ดังนั้น
อัตรากําไรขั้นตนของบริษัทในไตรมาสนี้จึงเพิ่มสูงขึ้นเปน 14% จาก 11% ในชวงเดียวกันของปกอน

ราคาจําหนาย PVC เฉลี่ยของบริษัทในไตรมาส 3/47 อยูที่ประมาณ 836 เหรียญ/ตัน เพิ่มขึ้น 42% yoy ซ่ึงสงผลใหรายไดยังคงเติบโต 38%
yoy ในขณะที่ราคาวัตถุดิบหลัก EDC ปรับตัวสูงขึ้น 65% yoy เปน ประมาณ 459 เหรียญ/ตัน สงผลใหตนทุนการดําเนินงานของบริษัทเพิ่ม
ข้ึน 34% yoy จากผลดังกลาวทําให Spread Margin ของบริษัทยังคงเพิ่มสูงขึ้น 21% yoy เปน 377 เหรียญ/ตัน ซ่ึงทําใหบริษัทสามารถทํา
EBITDA ไดเติบโตถึง 83% yoy เปน 711 ลานบาท

ราคาของผลิตภัณฑ PVC มีการปรับตัวของราคาชาที่สุดเมื่อเทียบกับราคาของผลิตภัณฑปโตรเคมีชนิดอื่นเชน ราคาเอทิลีน,
โพรพิลีนและราคาเม็ดพลาสติกจําพวกโพลิเอทิลีน, โพลิโพรพิลีน ในขณะที่ความตองการสินคาก็มีอยูในระดับสูง ดังนั้นเราเชื่อวาราคา
ของผลิตภัณฑ PVC ยังมีโอกาสที่จะปรับตัวสูงขึ้นไดอีกใน1-2 ปขางหนา โดยราคาสูงสุดของ PVC ในอดีตอยูที่ประมาณ 1,100-1,200
เหรียญ/ตัน ราคาหุนในปจจุบันซ้ือขายอยูที่ PER 7.3 เทา ซ่ึงต่ํากวา PER ของกลุมเคมีภัณฑปจจุบันที่ซ้ือขายอยูที่ PER 14 เทา และมี Upside
อยู 48% จากราคาที่เหมาะสมอางอิง PER 10 เทาที่ 310 บาท (ราคาเปาหมายกอนแตกพาร) ดังนั้นเราคงคําแนะนําเดิม ซื้อ   <เอกสารแนบ>
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• TOC <70.50 บาท : ซื้อลงทุน>กําไรไตรมาส 3 เติบโตโดดเดนดีกวาคาด
บมจ. ไทยโอเลฟนส (TOC) ประกาศผลการดําเนินงานไตรมาส 3/47 ออกมาอยางโดดเดนมีกําไรสุทธิ 2,475 ลานบาท คิดเปนกําไรตอหุน
3.01 บาท เพิ่มขึ้น 3,520% yoy และดีกวาที่เราคาดไวประมาณ 12% ผลประกอบการที่เติบโตอยางแข็งแกรงในไตรมาสนี้เปนผลมาจากสวน
ตางราคาจําหนายโอเลฟนสกับราคาวัตถุดิบหลักแนฟทา (Spread Margin) ที่เพิ่มสูงขึ้นถึง 80% yoy เปน 456 เหรียญ/ตัน นอกจากนั้นแลว
ภาระดอกเบี้ยจายที่ลดลงอยางมากถึง 54% yoy จากการปรับโครงสรางทางการเงินไปเมื่อปกอนก็เปนปจจัยที่ชวยเสริมผลกําไรใหกับ
บริษัทในงวดนี้

ในไตรมาส 3/47 ราคาจําหนายเอธิลีนและโพรพิลีนเฉลี่ยอยูที่ 867 เหรียญ/ตัน และ 784 เหรียญ/ตัน เพิ่มขึ้น 65% และ  59% yoy ตามลําดับ
ในขณะที่ราคาวัตถุดิบหลักแนฟทาก็เพิ่มขึ้น 48% yoy เปน 380 เหรียญตัน จากผลดังกลาวสงผลให Spread Margin เพิ่มขึ้นเปน 456
เหรียญ/ตัน และอัตรากําไรขั้นตนก็เพิ่มสูงขึ้นจาก 13% ในไตรมาส 3/46 เปน 38% ในไตรมาสนี้ ปริมาณการจําหนายโอเลฟนสในไตรมาส
3/47 รวมอยูที่ 161,000 ตัน ใกลเคียงกับไตรมาสเดียวกันของปกอน ดังนั้นกําไรที่เติบโตอยางโดดเดนในไตรมาสนี้เปนผลมาจากราคา
จําหนายและ Spread Margin ที่เพิ่มสูงขึ้นเปนปจจัยหลัก

เราคาดวาบริษัทจะสามารถจายเงินปนผลไดอยางต่ํา 2.0 บาท/หุน ตามนโยบายการจายเงินปนผลไมต่ํากวา 30% ของกําไรสุทธิ คิดเปน
อัตราเงินปนผลตอบแทน 2.8% เรามองวาหุนของบริษัทมีแนวโนมการเติบโตของผลกําไรสูงตามโครงการขยายกําลังการผลิตตาง ๆ ที่
บริษัทกําลังอยูในระหวางการดําเนินการอยู โดยในปหนาผลกําไรจะเติบโตมาจากกําลังการผลิตเอธิลีนสวนขยาย 300,000 ตันที่จะเริ่มผลิต
ไดในเดือนมกราคมในปหนา เราคาดวาบริษัทจะมีผลกําไรเติบโต 330% และ 48% ในป 2547 และ 2548 ตามลําดับ ราคาหุนในปจจุบันซ้ือ
ขายอยูที่ PER 9.6 เทา และจะลดลงเหลือเพียง 6.5 เทา ในปหนา ราคาหุนมี Upside อยู 39% จากราคาที่เหมาะสมตามปจจัยพื้นฐานของเราที่
98 บาท ตามวิธีคิดลดกระแสเงินสด ดังนั้นเรายังคงยืนยันคําแนะนํา ซื้อลงทุน สําหรับ TOC   <เอกสารแนบ>

• BAY < 11.20 บาท : ทยอยสะสม > ผลประกอบการเติบโต 97% yoy และ 14% qoq
BAY ประกาศผลประกอบการไตรมาส 3/47 เติบโตตอเนื่อง มีกําไรสุทธิเทากับ 1,560 ลานบาท สูงกวาประมาณการของเรา 14% โดยเปน
การเพิ่มขึ้น 97.0% yoy โดยมีสาเหตุหลักจากรายไดดอกเบี้ยสุทธิเพิ่มขึ้น 52.4% yoy สําหรับรายไตรมาส ผลประกอบการเพิ่มขึ้น 37.7%
qoq โดยสวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของรายไดที่ไมไดอยูในรูปดอกเบี้ย 25.4% ทั้งจากรายไดคาธรรมเนียมที่เพิ่มขึ้นและกําไรจากเงินลงทุน
ของบริษัทในเครือ

ยอดสินเชื่อเพิ่มขึ้น 19,306 ลานบาท หรือ 5.2% จากสิ้นป 46 ที่ผานมา และ เพิ่มขึ้น 5,278 ลานบาท หรือ 1.4% qoq โดยสวนใหญเปนการ
เพิ่มขึ้นของสินเชื่ออสังหาริมทรัพยและสินเชื่อ SME โดยผูบริหารเชื่อวา สินเชื่อสุทธิทั้งป 47 จะเพิ่มขึ้นที่ระดับประมาณ 23,000-25,000
ลานบาท สูงกวาที่ประมาณการไวตนปที่จะเพิ่มขึ้นเพียง 20,000 ลานบาท หรือ 6.5%

แมวา BAY แจงวา จะลางขาดทุนสะสมหมดในไตรมาส 3/47 เราเชื่อวา BAY มีแนวโนม ที่จะยังไมจายเงินปนผลใหกับผูถือหุนในปนี้
เนื่องจาก อัตราสวนเงินกองทุนรวมตอสินทรัพยเส่ียงที่ยังอยูในระดับไมสูงมาก ซ่ึงจะเพิ่มขึ้นตามกําไรที่เติบโต ในปถัดๆไป

เราเชื่อวาราคาหุนของ BAY นาจะยังมีโอกาสปรับตัวข้ึนไดอีก เนื่องจาก ปจจุบันมีการซื้อขายกันที่ในระดับต่ํา เพียง 0.95 เทาของประมาณ
การมูลคาทางบัญชีในป 2547 โดยยังคงแนะนํา ทยอยสะสม ที่ราคาเปาหมาย 15.0บาท/หุน หรือ 1.3 เทาของประมาณการมูลคาทางบัญชีใน
ป 2547   <เอกสารแนบ>

• KBANK < 46.75 บาท ซื้อลงทุน > ผลประกอบการเติบโต กําไรไตรมาส 3/47 เติบโต 75.2% yoy และ 5.5% qoq
ธนาคารกสิกรไทย (KBANK) ประกาศผลประกอบการไตรมาส 3/47 เทากับ 3,378 ลานบาท สูงกวาที่เราคาด 4% โดยเพิ่มขึ้น 75.2% yoy
เมื่อเทียบกับชวงเดียวกันของปกอน มีสาเหตุหลักจากการลดลงของดอกเบี้ยจายภายหลังการไถถอนตราสารกึ่งหนี้กึ่งทุน และ เพิ่มขึ้น 5.5%
qoq จากรายไดที่ไมไดอยูในรูปดอกเบี้ยเพิ่มขึ้น 10.8% ซ่ึงสวนใหญมาจากกําไรจากเงินลงทุนที่เพิ่มขึ้น อยางไรก็ตาม คาใชจายที่มิใชดอก
เบี้ยเพิ่มขึ้น 5.6% qoq สวนใหญเกิดจากคาใชจายพนักงานที่เพิ่มขึ้นตามการตั้งสํารองโบนัสและสํารองเกษียณอายุเพิ่ม

ยอดสินเชื่อรวมเติบโต 8.6% จากสิ้นป 46 ที่ผานมา และเพิ่มขึ้น 2.6%qoq เมื่อเทียบกับไตรมาส 2/47 ตามการขยายธุรกิจที่ตอเนื่อง สวนตาง
อัตราดอกเบี้ยทรงตัวที่ระดับ 3% เมื่อเปรียบเทียบกับไตรมาส 2/47 ที่ผานมา

แมวาผลประกอบการไตรมาสนี้สวนใหญจะมาจากกิจกรรมการดําเนินงาน เรายังมีมุมมองที่เปนบวกตอ KBANK ในไตรมาส 4/47 เนื่อง
จากจะมีบันทึกกําไรจากการขายเงินลงทุนในบริษัท ไทยออยด เขามา ดังนั้น เราไดปรับประมาณการกําไรสุทธิ
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ในป 47 เพิ่มขึ้น 2.3% เปน 15,019 ลานบาท โดยเชื่อวา KBANK จะมีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเทากับ 23.66% ฐานะทาง
การเงินเติบโตตอเนื่องเห็นไดจากอัตราสวนเงินกองทุนตอสินทรัพยเส่ียงที่ เพิ่มขึ้นจาก 12.65% ณ ส้ิน มิ.ย. 47 เปน 13.51% ณ ส้ิน ก.ย. 47
โดยหากนับรวมกําไรงวดไตรมาส 3/47 อัตราสวนเงินกองทุนจะเทากับ 14.09%

เรายังคงใหคําแนะนํา ซื้อลงทุน สําหรับ KBANK ที่ราคาเปาหมาย 54 บาท/หุน หรือเทากับ 2.2x ของประมาณการมูลคาทางบัญชีในป 2547
โดยมีมุมมองที่เปนบวกตอยอดสินเชื่อที่เพิ่มขึ้น, NPL ที่ลดลง และความสามารถในการทํากําไรที่ดีตอเนื่องในไตรมาส 4/47   <เอกสาร
แนบ>

• BECL <23.40 บาท : ซื้อ> ระบบการจัดเก็บคาผานทางตามระยะทางตองไมทําใหผลประโยชนของบริษัทลดลง
จากการเปดเผยของผูบริหาร BECL ยอมรับระบบการจัดเก็บคาผานทางตามระยะทางในหลักการ แตมีเงื่อนไขวาผลประโยชนของบริษัท
ตองไมลดลง โครงสรางการจัดเก็บคาผานทางไดถูกระบุไวในสัญญาสัมปทานอยางชัดเจนและรัฐบาลไมสามารถบังคับ BECL ใหยอมรับ
ระบบใหมได  เรื่องนี้จะถูกนําเขาพิจารณาในที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัทภายในปนี้

BECL รายงานยอดการใชรถในเดือนกันยายนที่ดีข้ึน โดยเติบโต 1.7% เทียบกับปกอนเปน 903,000 เที่ยว/วัน ยอดการใชรถในสวนกลางลด
ลง 2.5% เทียบกับปกอนเปน 626,000 เที่ยว/วัน ซ่ึงเปนผลมาจากราคาน้ํามันที่สูงขึ้นและการจราจรที่ติดขัดจากการกอสรางสวนตอขยาย
บางนา S1 ในขณะที่สวนตอขยาย C+ และ D ยังเติบโตอยางตอเนื่อง ดวยอัตราการเติบโตที่ 11.7% และ 31.8% เทียบกับปกอนเปน 51,600
เที่ยว/วัน และ 95,100 เที่ยว/วัน ตามลําดับ

เราปรับเพิ่มประมาณการกําไรป 2547 ข้ึน 12% เปน 1.97 พันลานบาท เนื่องจาก BECL ไดสิทธิประหยัดภาษี 529 ลานบาทจากการขายหุน
NECL  จากเดิมประมาณการของเราคิดจากสมมติฐานการประหยัดภาษีเพียง 280-300 ลานบาท  เราคาดวากําไรป 2548 จะลดลง 12% เปน
1.74 พันลานบาท จากการที่ตองกลับมาจายภาษีเต็มจํานวน  BECL ไดจายเงินปนผลระหวางกาลที่ 1.00 บาท/หุนในเดือนกันยายนสําหรับ
ผลประกอบการครึ่งปแรก

จากประมาณการเงินปนผลจายของ BECL ทั้งปที่ 2.00 บาท/หุน เราคาดวา BECL จะจายเงินปนผลอีก 1.00 บาท/หุนสําหรับผลประกอบ
การครึ่งปหลัง ซ่ึงคิดเปนอัตราเงินปนผล 4.3% ณ ราคาหุนปจจุบัน ดวยอัตราเงินปนผลตอบแทนที่สูงและสวนตางจากราคาที่เหมาะสมของ
เราถึง 41% เรายังคงคําแนะนํา ซ้ือ สําหรับหุน BECL โดยมีราคาที่เหมาะสมที่ 33 บาท คิดจากวิธีคิดลดกระแสเงินสด   <เอกสารแนบ>
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สรุปผลคาดการณผลประกอบการไตรมาส 3/47  กลุมหลักทรัพยและบริษัททั่วไป

หุน กําไรท่ีคาดไว(ลานบาท) กําไรท่ีประกาศ (ลานบาท) กําไร คําแนะนํา วันท่ีผลประกอบการออก นักวิเคราะห
3Q47E qoq yoy 3Q47 2Q47 3Q46 46 47E 48E

BAY 1,357 38% 97% 1,561 1,133 792 3,053 5,433 6,194 ทยอยสะสม 19 ต.ค. 47
SCIB 1,272 (18%) 75% 1,390 1,558 727 3,606 6,023 6,833 ทยอยสะสม 12 ต.ค. 47

KBANK 3,243 6% 75% 3,378 3,202 1,928 14,814 15,019 12,868 ซื้อลงทุน 19 ต.ค. 47
SCB 3,455 (29%) 7% 3,637 4,869 3,232 12,460 17,767 15,492 ซื้อ 18 ต.ค. 47
BBL 4,368 2% 23% - 4,295 3,546 11,342 16,422 17,736 ซื้อ -

TISCO 343 (12%) (29%) 347 390 482 1,890 1,987 2,380 ทยอยสะสม 18 ต.ค. 47
KTB 4,178 159% 87% - 1,611 2,232 8,697 12,658 13,041 ซื้อลงทุน -
NFS 500 (15%) (34%) 665 589 761 1,723 2,669 2,432 ซื้อลงทุน 18 ต.ค. 47

คุณเมฆ
 Ext 1560

SCC 10,113 31% 108% - 7,742 4,864 19,954 32,943 32,407 ซื้อ -
MS 385 375% n.a. - 81 (110) (42) 1,367 1,645 ทยอยสะสม -
SSI* 908 (37%) 26% - 1,452 719 4,702 5,942 6,170 ซื้อลงทุน -
TRU 139 19% 7% - 117 130 335 640 770 ซื้อลงทุน -

DCC* 143 (16%) (9%) - 170 157 502 731 901 ซื้อเมื่อออนตัว -

คุณสุรชัย
Ext 1420

TTA*# 1,086 (33%) 539% - 1,612 170 779 4,269 5,555 ซื้อ -
PSL* 1,286 20% 340% - 1,075 292 1,211 3,937 4,496 ซื้อ -
TVO* 40 (81%) (39%) - 217 66 642 587 778 ถือ -

คุณดาวดี
Ext 1470

SPALI* 72 (42%) (47%) - 125 136 1,222 631 823 ทยอยสะสม -
CK 82 (30%) (71%) - 117 286 285 334 847 ซื้อเมื่อออนตัว -

KTECH 32 231% - - 10 - 40 108 171 ซื้อลงทุน -
STECON 69 70.9% (62%) - 41 182 604 288 870 ทยอยสะสม -

BECL 485 8% 113% - 449 228 1,233 1,969 1,736 ซื้อ -

คุณสุรศักดิ์
 Ext 1520

NPC 983 34% 85% - 734 531 2,317 3,519 4,697 ซื้อ -
PTTEP 4,064 24% 4% - 3,277 3,891 12,028 14,944 15,441 เต็มมูลคา -
BANPU 1,038 (8%) 114% - 1,130 485 2,046 2,879 3,454 ทยอยสะสม -

TPC 323 (28%) 360% 421 581 91 1,198 1,278 2,521 ซื้อ 19 ต.ค. 47
BAFS 103 3% 32% - 100 78 313 389 388 ซื้อลงทุน -
TOC 2,214 171% 3520% 2,475 912 68 1,407 6,048 8,973 ซื้อลงทุน 18 ต.ค. 47

RATCH 1,658 8% 5% - 1,529 1,586 5,436 6,140 6,238 ทยอยสะสม -

คุณกิติชาญ
 Ext 1570

ITV 32 14% n.a. - 28 (178) (660) 136 182 ถือ -
MACO 20 2% 3% - 19 19 65 110 138 ทยอยสะสม -

HMPRO 92 5% 60% - 88 57 207 358 419 ซื้อ -
CMO 17 324% n.a. - 4 n.a. 27 39 52 ซื้อ -

คุณสุทธาทิพย
Ext 1430

ADVANC* 5,071 1% 6% - 5,025 4,798 18,529 19,740 19,973 ซื้อลงทุน -
SAMART* 144 58% n.a. - 91 (49) (52) 359 478 ซื้อ -

SIM* 119 65% 72% - 72 69 240 300 341 ทยอยสะสม -
TT&T 236 n.a. (68%) - (540) 736 984 18 72 เต็มมูลคา

คุณศลยา
Ext 1550

*Norm. profit
#งวดผลประกอบการไตรมาส 4/47
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KELIVE
 R E S E A R C H

สาขากรุงเทพฯ
สํานักงานใหญ
สํานักงานใหญเมอรคิวร่ี ทาวเวอร ชั้น 8-10
540  ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี
เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ  10330
โทร  0-2658-6300
โทรสาร  0-2658-6301

สาขาอโศก
159 อาคารเสริมมิตร ชั้น 25
ซอยสุขุมวิท 21 ถนนอโศก แขวงคลองเตย
เหนือ เขตวัฒนา กรุงเทพฯ 10110
โทร  0-2665-7000
โทรสาร  0-2665-7050

สาขาญาดา
56 อาคารญาดา ชั้น 3 หอง 3/1
 ถนนสีลม แขวงสุริยวงศ เขตบางรัก
กรุงเทพฯ 10500
โทร  0-2231-2700
โทรสาร  0-2231-2463, 231-2576

สาขาซีคอนสแควร
904 อาคารซีคอนสแควร ชั้น G หอง 1008
ถนนศรีนครินทร แขวงหนองบอน เขต
ประเวศ กรุงเทพฯ 10260
โทร  0-2721-9949
โทรสาร  0-2721-8320

สาขาพาหุรัด
125 อาคารดิโอลดสยามพลาซา ชั้น 3 ถนน
พาหุรัด แขวงวังบูรพาภิรมย  เขตพระนคร
กรุงเทพฯ 10200
โทร  0-2225-0242
โทรสาร  0-2225-0523

สาขาศรีนครินทร
 1145 หมูท่ี 5 อาคารเอกไพลินทาวเวอร ชั้น 3
ถนนศรีนครินทร ตําบลสําโรงเหนือ
อําเภอเมืองสมุทรปราการ
จังหวัดสมุทรปราการ10270
โทร  0-2758-7003
โทรสาร  0-2758-7248

สาขางามวงศวาน
 30/39-50 อาคารสํานักงานเดอะมอลลงามวงศ
วาน ชั้น 14 ถนนงามวงศวาน ตําบลบางเขน
อําเภอเมืองนนทบุรี
จังหวัดนนทบุรี 11000
โทร  0-2550-0577
โทรสาร  0-2550-0566

สาขาลาดพราว
1693 อาคารสํานักงานศูนยการคาเซ็น
ทรัลพลาซา ลาดพราว ชั้น 9 หอง 903, 905-
905/1  ถนนพหลโยธิน แขวงลาดพราว  เขต
จตุจักร  กรุงเทพฯ 10900
โทร  0-2541-1411
โทรสาร  0-2541-1108

สาขาเอ็มโพเรี่ยม
622 อาคารดิเอ็มโพเรี่ยม ชั้น 14
ถนนสุขุมวิท แขวงคลองตัน เขตคลองเตย
กรุงเทพฯ 10110
โทร  0-2664-9800
โทรสาร  0-2664-9811

สาขาฟวเจอร พารค รังสิต
ศูนยการคา ฟวเจอร พารค รังสิต หอง 118
ชั้น 1 F เลขท่ี 161 ม.2 ถ.พหลโยธิน ต.ประชา
ธิปตย อ.ธัญญบุรี จ.ปทุมธานี 12130
โทร  0-2958-0591
โทรสาร  0-2958-0590

สาขาทาพระ
 99 อาคารสํานักงานเดอะมอลล ทาพระ ชั้น
14 ถนนรัชดาภิเษก-ทาพระ แขวงบุคคโล เขต
ธนบุรี กรุงเทพฯ 10600
โทร  0-2876-6500
โทรสาร  0-2876-6531

สาขาบางแค
275 หมูท่ี 1 เดอะมอลลบางแค ชั้น 8 ถนน
เพชรเกษม แขวงบางแคเหนือ เขตบางแค
กรุงเทพฯ 10160
โทร  0-2804-4235
โทรสาร  0-2804-4251

สาขาเยาวราช
 215 อาคารแกรนดไชนา ชั้น 4
ถนนเยาวราช  แขวงสัมพันธวงศ
เขตสัมพันธวงศ กรุงเทพฯ 10100
โทร  0-2622-9412
โทรสาร  0-2622-9383

สาขาธนิยะ
52 อาคารธนิยะพลาซา 20 ถนนสีลม แขวงสุริ
ยวงศ เขตบางรัก กรุงเทพฯ 10500
โทร  0-2231-2700
โทรสาร  0-2231-2349-50

สาขาปนเกลา
7/129 อาคารเซ็นทรัลปนเกลา ชั้น 3 หอง 302
ถนนบรมราชชนนี แขวงอรุณอัมรินทร
 เขตบางกอกนอย  กรุงเทพฯ 10700
โทร  0-2884-9847
โทรสาร  0-2884-6920

สาขาสาธรนคร
100/46 อาคารสาธรนคร ทาวเวอร ชั้น 24C
ถนนสาทรเหนือ แขวงสีลม เขตบางรัก
กรุงเทพฯ 10500
โทร  0-2636-7550-6
โทรสาร  0-2636-7565

สาขาตางจังหวัด
สาขาทาวนอินทาวน
1201/114 ซอยลาดพราว 94 (ปจมิตร)
ถนนศรีวรา แขวงวังทองหลาง
เขตวังทองหลาง กรุงเทพฯ 10310
โทร  0-2935-6111
โทรสาร  0-2935-6070

สาขาเชียงใหม 1
 244 อาคารสํานักงาน ชั้น 2-3
ถนนวัวลาย ตําบลหายยา อําเภอเมืองเชียงใหม
จังหวัดเชียงใหม 50100
โทร  (053) 284-000
โทรสาร  (053) 284-019

สาขาเชียงใหม 2
 201/3 ถนนมหิดล ตําบลหายยา
อําเภอเมืองเชียงใหม จังหวัดเชียงใหม 50100
โทร  (053)  284-138
โทรสาร  (053)  284-138

สาขาลําปาง
48/11-12 ถนนมนตรี ตําบลสบตุย อําเภอเมือง
ลําปาง จังหวัดลําปาง 52100
โทร  (054)  319-211
โทรสาร  (054)  319-216

สาขานครราชสีมา 1
154/1 อาคารราชสีมาเซ็นเตอร ชั้น 3
หอง 3B ถนนมนัส อําเภอเมือง
จังหวัดนครราชสีมา 30000
โทร  (044) 269-400
โทรสาร (044) 269-410

สาขานครราชสีมา 2
อาคารสํานักงานชั้น7 เดอะมอลลนครราชสีมา
1242/2 ถนนมิตรภาพ ตําบลในเมือง อําเภอ
เมือง จังหวัดนครราชสีมา 30000
โทร  (044) 288-455
โทรสาร (044) 288-466

สาขาสุรินทร
137/5-6 ถนนศิริรัฐ ตําบลในเมือง
อําเภอเมือง จังหวัดสุรินทร 32000
โทร  (044) 531-600-3
โทรสาร  (044)  519-378

สาขาอุบลราชธานี
187-189 ถนนอุปราช ตําบลในเมือง อําเภอ
เมืองอุบลราชธานี จังหวัดอุบลราชธานี 34000
โทร  (045)  265-633
โทรสาร  (045)  265-639

สาขาชลบุรี
57/1-2 ถนนพาสเภตรา
ตําบลบางปลาสรอย อําเภอเมืองชลบุรี
จังหวัดชลบุรี 20000
โทร  (038)  792-479
โทรสาร  (038) 792-493

สาขาระยอง
 180/1-2 อาคารสมาพันธ ชั้น 2
ถนนสุขุมวิท ตําบลเชิงเนิน
อําเภอเมืองระยอง จังหวัดระยอง 20110
โทร  (038)  862-022-9
โทรสาร  (038)  862-043

สาขาจันทบุรี
203 ชั้น 2 ธนาคารนครหลวงไทย
ถนนขวาง ตําบลตลาด อําเภอเมืองจันทบุรี
จังหวัดจันทบุรี 22000
โทร  (039)  346-626-30
โทรสาร  (039) 346-631

สาขาสมุทรสาคร
930/13ก ชั้น 2 ถนนเอกชัย 1
ตําบลมหาชัย อําเภอเมืองสมุทรสาคร
 จังหวัดสมุทรสาคร 74000
โทร  (034) 811-377
โทรสาร  (034) 811-383

สาขาสมุทรสงคราม
74/27-28 ซ.บางจะเกร็ง 4 ถนนพระราม 2 ต.
แมกลอง อ.เมือง จ.สมุทรสงคราม 75000
โทร. (034) 724-062 ถึง 67
โทรสาร  (034)-724-068

สาขาหาดใหญ 1
1,3,5 ถนนจุติอุทิศ 3
ตําบลหาดใหญ อําเภอหาดใหญ
จังหวัดสงขลา 90110
โทร  (074) 346-400
โทรสาร  (074) 239-509

สาขาหาดใหญ 2
29 ชั้น 6 อาคารลีการเดนพลาซา
ถนนประชาธิปตย ตําบลหาดใหญ
อําเภอหาดใหญ จังหวัดสงขลา 90110
โทร  (074)  247-199
โทรสาร  (074)  247-701

สาขาสุราษฏรธานี
216/3 หมูท่ี 4 ถนนชนเกษม
ตําบลมะขามเตี้ย อําเภอเมืองสุราษฎรธานี
จังหวัดสุราษฎรธานี 84000
โทร  (077)  205-460
โทรสาร  (077)  205-475

สาขาภูเก็ต
22/39-40 อาคารวานิชพลาซา
ถนนหลวงพอวัดฉลอง ตําบลตลาดใหญ
อําเภอเมืองภูเก็ต จังหวัดภูเก็ต 83000
โทร  (076) 355-730-6
โทรสาร (076) 355-737

สาขาอรัญประเทศ
44/4 อาคารราชพัสดุ ถนนบํารุงราษฎร
ตําบลอรัญประเทศ อําเภออรัญประเทศ
จังหวัดสระแกว 27120
โทร  (037) 226-347-8
โทรสาร (037) 226-346

สาขายะลา
18 ถนนสองพี่นอง ตําบลสะเตง
อําเภอเมือง จังหวัดยะลา 95000
โทร  (073)  255-493-7
โทรสาร  (073)  255-498


