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Quantitative Analysis 
 วันพฤหัสบดีที่ 8 พฤษภาคม พ.ศ. 2557 

 

คาด SET50-SET100 รอบ 2H57 เบื้องต้น 
ฝ่ายวิจัย คาดหุ้นเข้าคาํนวณ SET50 และ SET100 รอบ 2H57 (เริ่มใช้ตั้งแต ่ 1 ก.ค.–31 
ธ.ค. 2557)  ดังสรุปตารางด้านล่าง โดยมีกลยุทธ์การลงทุนดังนี ้

 หุ้นที่คาดว่าจะเข้า SET 50 คือ M และ KKP แต่เนื่องจากราคาเต็มมูลค่า และมี 
upside จํากดั ขณะที่แนวโน้มธุรกจิยงัได้รับผลกระทบจากปัญหาการเมือง จึงไม่
แนะนาํลงทุนเพิม่ 

 หุ้นที่คาดว่าจะเข้า SET 100 บางบริษัท upside จํากัดเชน่กัน แต่หากพิจารณาเฉพาะ
บริษัททีย่ังมีแนวโน้มอยู่ในเกณฑ์ที่ดี จึงเลือก BJCHI และ EARTH เป็น Top picks 
โดยแนะนาํให้ทยอยซื้อ ก่อนเข้าคาํนวณจรงิราว 3-4 สัปดาห์ โดยสถิติ 10 ปี
ย้อนหลัง พบว่า หุ้นทีจะเข้าคาํนวณ SET100 ถ้าซื้อในช่วงเวลาดังกล่าวจะให้
ผลตอบแทนเฉล่ียราว 2.5 - 3.0% ด้วยความนา่จะเปน็ราว 60 - 70% 

 

หุ้นที่จะถกูคัดเลือกเข้า/ออก SET50 และ SET100 รอบ 2H57 
Price

Company Rec. 07/05/2014 FairValue Upside

(B) (B) 2557F 2558F 2557F 2558F 2557F 2558F

หุนท่ีคาดวาจะเขา SET50
M HOLD 55 60.00 9.1% 21.84 19.68 3.45 3.81 0.12 0.11
KKP HOLD 41.75 42.00 0.6% 7.99 6.91 6.26 0.00 -0.02 0.16

หุนท่ีคาดวาจะออกจาก SET50
CK BUY 17.6 20.19 14.7% 21.19 19.68 2.56 0.00 -0.82 0.08
THAI SELL 13.3 10.50 -21.0%    NM 21.28 0.00 0.00 -0.24 -1.15

หุนท่ีคาดวาจะเขา SET100
M HOLD 55 60.00 9.1% 21.84 19.68 3.45 3.81 0.12 0.11
BJCHI HOLD 39.75 39.50 -0.6% 12.08 10.15 5.91 0.00 -0.13 0.19
NYT BUY 17 15.00 -11.8% 20.38 17.74 1.96 2.25 0.29 0.15
PSL HOLD 27 27.00 0.0% 33.26 24.34 1.67 2.22 0.60 0.37
MEGA n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
EARTH n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
MC n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
NOK n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
THREL n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

หุนท่ีคาดวาจะออกจาก SET100
TASCO BUY 54.25 69.00 27.2% 9.44 8.63 3.23 3.23 0.06 0.09
SSI SELL 0.34 0.18 -46.7%    NM    NM 0.00 0.00 -0.41 -0.68
THRE BUY 3.14 4.46 42.1% 14.40 12.86 0.00 3.89 -1.27 0.12
DCC HOLD 54 55.78 3.3% 16.15 14.45 6.19 6.92 0.05 0.12
SF BUY 5.55 7.80 40.5% 11.18 10.36 1.71 1.81 0.28 0.08
CHG BUY 11.3 11.40 0.9% 26.89 24.21 2.60 2.89 0.12 0.11
JMART HOLD 15 7.70 -48.7%    NM    NM 0.00 0.00 -1.00 n.a.
MBK n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
ASP n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

PER(X) Dividend Yield(%) EPS Growth(%)

 
ที่มา :  ฝายวจิัย ASP 

 

 

 
SET Index 1,402.61 จุด 
มูลคาตลาด 12,500 พันลานบาท 
PER 15.9 เทา 
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หุ้นท่ีได้รับคัดเลือกเข้าคํานวณ ราคามักจะตอบรับข้ึนเสมอๆ 
จากการศึกษาขอมูลในอดีต 10 ปยอนหลัง พบวา หุนทีถู่กคัดเลือกเขา SET50-SET100 ราคามักจะปรับตัวข้ึนตอบรับ
เชิงบวกตอการประกาศ สวนทางกับหุนที่คาดวาจะถูกคัดออกที่มักจะปรับตัวลง โดยหุนทีคาดวาจะเขาคํานวณ  SET50 
ซ้ือกอนเขาคํานวณจริง (1 ก.ค.) ราว 3 - 4 สัปดาห ในอดีตใหผลตอบแทนเฉลี่ยสูงถึง 6.5 - 7.5% ดวยความนาจะเปนที่
ผลตอบแทนเปนบวกสูงถึงกวา 80% สวนหุนทีคาดวาจะเขาคํานวณ SET100 ซ้ือกอนเขาคํานวณจริง 3 - 4 สัปดาห
เชนกัน ในอดีตใหผลตอบแทนเฉลี่ยราว 2.5 - 3.0% ดวยความนาจะเปนที่ผลตอบแทนเปนบวกราว 60 - 70% 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

โอกาสให้ผลตอบแทนของหุ้นที่ถูกนําเข้าสู่ SET50 เมื่อ
เลือกลงทุน ณ ช่วงต่างๆ ต้ังแต่ปี 2547-ปัจจุบัน 

ผลตอบแทนเฉลี่ยของหุ้นที่ถูกนําเข้าสู่ SET50 เมื่อเลือก
ลงทุน ณ ช่วงต่างๆ ต้ังแต่ปี 2547-ปัจจุบัน 
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โอกาสให้ผลตอบแทนของหุ้นที่ถูกคัดออกจาก SET50 
เมื่อเลือกลงทุน ณ ช่วงต่างๆ ต้ังแต่ป ี2547-ปัจจุบัน 

ผลตอบแทนเฉลี่ยของหุ้นที่ถูกคัดออกจาก SET50 เมื่อ
เลือกลงทุน ณ ช่วงต่างๆ ต้ังแต่ปี 2547-ปัจจุบัน 
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โอกาสให้ผลตอบแทนของหุ้นที่ถูกนําเข้าสู่ SET100 เมื่อ
เลือกลงทุน ณ ช่วงต่างๆ ต้ังแต่ปี 2549-ปัจจุบัน 

ผลตอบแทนเฉลี่ยของหุ้นที่ถูกนําเข้าสู่ SET100 เมื่อเลือก
ลงทุน ณ ช่วงต่างๆ ต้ังแต่ปี 2549-ปัจจุบัน 
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โอกาสให้ผลตอบแทนของหุ้นที่ถูกคัดออกจาก SET100 
เมื่อเลือกลงทุน ณ ช่วงต่างๆ ต้ังแต่ป ี2549-ปัจจุบัน 

ผลตอบแทนเฉลี่ยของหุ้นที่ถูกคัดออกจาก SET100 เมื่อ
เลือกลงทุน ณ ช่วงต่างๆ ต้ังแต่ปี 2549-ปัจจุบัน 
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SET50 : M, KKP ราคาเต็มมูลค่าแล้ว-upside จํากัด ไม่แนะนําลงทุน 
 
หุนที่คาดวาจะเขา SET50 ทั้ง 2 แหง คือ M (FV@B60) และ KKP (FV@B42) พบวาราคาหุนในตลาดปจจุบัน ใกลเคียง
กับ Fair Value ที่นักวิเคราะห ASP ประเมินไว  หรือมี upside จํากัด  คือ 8% และ -0.6% ตามลําดับ ขณะที่แนวโนม
ธุรกิจ ยังไดรับผลกระทบจากปญหาการเมืองในประเทศ โดยเฉพาะ KKP (ทั้งธุรกิจหลักทรัพย และสินเช่ือรายยอย) 
ขณะที่ M แมจะอยูในกลุมอาหาร แตในงวด 1Q57 คาดวายอดขายโดยรวมนาจะลดลงจากยอดขายสาขาเดิม (MK 
restaurant ลดลง 9% จากงวด 1Q56 และ YAYOI ลดลง 5%) ซ่ึงไปหักลางยอดขายสาขาใหม ทําใหกําไรสุทธิโดยรวม
ในงวด 1Q57  ชะลอตัวลงจากงวด 4Q56 แมวาจะมีแนวโนมดีข้ึนในงวด 2Q57 เนื่องจากกําลังซ้ือที่เพิ่มข้ึนตามฤดูกาล 
ทั้งฤดูปดเทอม และชวงวันหยุดยาวเทศกาลตางๆ แตอยางไรก็ตาม นักวิเคราะห ASPมีแนวโนมจะปรับลดประมาณการ
กําไรสุทธิป 2557 จึงไมแนะนําใหลงทุนในระยะส้ัน 
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SET100 : BJCHI, EARTH แนะนําเก็งกําไร 
หุนที่เขาขายคัดเลือกเขา SET100 อาจเลือกลงทุนระยะส้ันๆ ได แมหุนบางบริษัทอาจจะมี  upside จํากัด เมื่อใช Fair 
Value ที่ประเมินโดย ASP แตหากพิจารณาจากแนวโนมธุรกิจยังอยูในเกณฑที่ดี และสลับมาใช Fair Value ที่ประเมิน
จากคาเฉล่ียในตลาด (จาก consensus ที่รวบรวมโดยสมาคมนักวิเคราะหการลงทุน หรือ IAA) พบวามีหุนนาสนใจใน
ระยะส้ัน 2 บริษัท คือ EARTH และ BJCHI  ซ่ึงจาก Consensus พบวาคาเฉล่ียของมูลคาหุนอยูที่ 7.73 บาท และ 44 
บาท มี upside 19.8% และ 10.7% ตามลําดับ โดยมีรายละเอียด ดังนี้ 
  
BJCHI : เปนผูประกอบการรับเหมากอสราง  ที่เนน  วิศวกรรมโครงสรางเหล็ก ในอุตสาหกรรมปโตรเคมี เหมืองแร  โดย
มีฐานะลูกคาหลักอยูในประเทศออสเตรเลีย และ บราซิล เปนตน ปจจุบันมี backlog อยู 2.7 พันลานบาท (ซ่ึงคิดเปน
เพียง 50% ของประมาณการรายได จึงตองหวังพึ่งงานใหมๆ ที่จะเขามา ซ่ึงในขณะนี้จะมงีานใหมจากประเทศบราซิล 
เปนตน) ทั้งนี้ลักษณะธุรกิจของ BJCHI จะคลายกับ STPI และ SRICHA การเติบโตจึงพึ่งพาจากภายนอกเปนหลัก และ 
มีคา Expected P/E ที่ใกลเคียงกัน กลาวคือ BJCHI มี P/E 10 เทา, P/B 2.4 เทา, Dividend Yield 5.8% ขณะที่ 
SRICHA มี P/E 11 เทา, P/B 4 เทา, Dividend Yield 7.5% และ STPI มี P/E 9 เทา, P/B 3 เทา, Dividend Yield 3.6% 
 
EARTH : คาดการณยอดขายถานหินในประเทศ งวด 1Q57 สูงกวาชวงเดียวกันปกอน เนื่องจากบริษัทเนนทําตลาดราย
ยอยมากข้ึน ขณะที่ยอดขายตางประเทศยังคงทรงตัวไดดีจากคําส่ังซ้ือทั้งในจีน และอินเดีย แตราคาถานหินที่ยังมี
แนวโนมที่ทรงตัว จึงทําใหรายไดรวมยังคงใกลเคียงกับ 1Q56 โดยต้ังเปายอดขายถานหินในปนี้ไวที่จํานวน 9 ลานตัน  
เพิ่มข้ึนจากปที่แลวที่ 8.04 ลานตัน และคาดรายไดจะอยูที่ 13,522.15 ลานบาท กําไรสุทธิราว 1,294 ลานบาท เติบโต 
16.6%YoY แมวาราคาถานหินโลกจะยังทรงตัวจากปญหา oversupply ก็ตาม นอกจากนี้บริษัทฯ ยังมีแผนเปดเหมือง
ใหม 5 ประเทศ ภายใน 5 ป เชน ฮองกง กัมพูชา อินโดนเีซีย สวนธุรกิจโรงไฟฟายังอยูในระหวางข้ันตอนการศึกษาความ
เปนไปไดของโครงการ นอกจากนี้ยังมีคา P/E สิ้นป ราว 12.6 เทา, P/B 4 เทา และ Dividend Yield ราว 3.2%เทียบกับ
บริษัทอื่นๆ ที่ทําธุรกิจใกลเคียงกัน คือ BANPU (P/E 19.5 เทา, PBV 1 เทา และ Dividend Yield 4%), LANNA (P/E 
9.5 เทา, PBV 1.2 เทา และ Dividend Yield 8%) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ขอจํากัด : การคาดการณนี้ขอมูลที่นํามาใชยังไมสมบูรณ เนื่องจากเกณฑของตลาดหลักทรัพยจะตองใชขอมูลต้ังแต
วันที่ 1 มิ.ย. 2556 – 31 พ.ค. 2557 แตคาดการณนี้ใชขอมูลถึงวันที่ 7 พ.ค. 2557 จึงทําใหรายช่ือหุนบางตัวที่เขา-ออก
อาจมีการเปลี่ยนแปลงได ซ่ึงฝายวิจัยจะทบทวนรายช่ือหุนอีกคร้ังหลังจากที่มีขอมูลครบถวนในชวงปลายเดือนนี้ 
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Market Cap เฉล่ียย้อนหลัง 3 เดือนของหุ้นจะเข้า SET50 รอบ 2H57 
No. Stocks Free Float (%) AVG MKT Cap (3Mnth) No. Stocks Free Float (%) AVG MKT Cap (3Mnth)
1 PTT 48.83 861,418,167,393.29 26 LH 52.14 100,063,587,492.97
2 ADVANC 36.22 673,732,407,586.10 27 MINT 62.18 99,293,871,282.90
3 PTTEP 34.68 621,496,372,924.39 28 HMPRO 42.90 92,071,384,059.18
4 SCB 76.23 542,638,982,131.95 29 BLA 40.69 83,705,974,768.90
5 SCC 67.69 511,609,756,097.56 30 SCCC 24.29 82,513,902,439.02
6 KBANK 77.90 430,845,206,939.83 31 TUF 58.22 78,099,358,082.13
7 CPALL 49.96 385,396,957,832.49 32 BJC 29.98 77,602,790,564.63
8 BBL 97.65 348,782,842,448.81 33 RATCH 37.75 74,250,609,756.10
9 PTTGC 42.02 321,337,978,533.51 34 DELTA 30.96 71,450,627,328.76
10 AOT 29.99 276,933,520,975.61 35 IRPC 46.09 70,304,370,215.63
11 DTAC 29.38 273,020,158,597.56 36 BANPU 69.66 70,135,786,221.04
12 KTB 44.93 260,057,003,112.81 37 BH 37.11 68,811,978,892.38
13 INTUCH 58.35 243,961,661,986.52 38 EGCO 39.53 68,703,682,500.00
14 BAY 27.99 224,224,794,172.79 39 JAS 73.76 58,500,521,481.14
15 CPF 46.66 217,321,717,762.17 40 ROBINS 41.30 57,713,744,972.11
16 BGH 50.67 207,144,315,196.46 41 M 25.00 49,098,174,695.12
17 CPN 32.60 200,810,634,146.34 42 PS 25.92 46,969,086,743.90
18 BIGC 41.44 152,423,780,487.81 43 THCOM 58.85 45,234,153,708.90
19 GLOW 30.89 111,766,456,637.50 44 TCAP 82.32 44,739,157,021.79
20 IVL 33.54 108,050,719,923.15 45 BCP 62.79 42,642,638,502.46
21 TOP 49.97 107,375,125,608.15 46 CENTEL 44.59 42,006,402,439.02
22 TMB 43.72 106,172,689,070.28 47 VGI 33.65 39,216,576,666.16
23 BEC 50.91 106,097,560,975.61 48 TTW 34.45 38,683,536,585.37
24 TRUE 36.80 102,172,221,004.58 49 GLOBAL 34.00 37,952,200,227.87
25 BTS 57.53 100,733,366,133.93 50 KKP 77.14 36,444,486,777.68

TISCO 79.07 32,854,777,660.06
BLAND 75.35 32,854,045,844.17

คาดวา M, KKP จะถูกคดัเขาคํานวณ SET50 HEMRAJ 55.76 32,315,902,897.45
คาดวา CK, THAI จะถูกคดัออกจาก SET50 SPALI 65.78 31,458,978,324.36

STPI 77.92 31,408,296,901.66  
ที่มา :  ฝายวจิัย ASP 



 

Investment Strategy / 8 พฤษภาคม 2557                                                                       6 
 
 

Research Department

 

Market Cap เฉล่ียย้อนหลัง 3 เดือนของหุ้นจะเข้า SET100 รอบ 2H57 
No. Stocks Free Float (%) AVG MKT Cap (3Mnth) No. Stocks Free Float (%) AVG MKT Cap (3Mnth)

1 PTT 48.83 861,418,167,393.29 51 TISCO 79.07 32,854,777,660.06
2 ADVANC 36.22 673,732,407,586.10 52 BLAND 75.35 32,854,045,844.17
3 PTTEP 34.68 621,496,372,924.39 53 HEMRAJ 55.76 32,315,902,897.45
4 SCB 76.23 542,638,982,131.95 54 SPALI 65.78 31,458,978,324.36
5 SCC 67.69 511,609,756,097.56 55 STPI 77.92 31,408,296,901.66
6 KBANK 77.90 430,845,206,939.83 56 THAI 48.96 29,989,156,606.00
7 CPALL 49.96 385,396,957,832.49 57 WHA 24.28 29,868,341,146.24
8 BBL 97.65 348,782,842,448.81 58 QH 62.97 28,420,400,661.58
9 PTTGC 42.02 321,337,978,533.51 59 PSL 39.17 28,300,314,480.98
10 AOT 29.99 276,933,520,975.61 60 CK 57.31 28,267,270,637.48
11 DTAC 29.38 273,020,158,597.56 61 STEC 69.01 26,257,870,892.34
12 KTB 44.93 260,057,003,112.81 62 BECL 68.92 25,874,817,073.17
13 INTUCH 58.35 243,961,661,986.52 63 TTA 72.98 25,159,862,340.71
14 BAY 27.99 224,224,794,172.79 64 LPN 77.41 24,259,048,039.80
15 CPF 46.66 217,321,717,762.17 65 TPIPL 41.24 22,829,473,170.73
16 BGH 50.67 207,144,315,196.46 66 ESSO 34.56 21,512,186,860.98
17 CPN 32.60 200,810,634,146.34 67 TTCL 49.37 21,225,365,853.66
18 BIGC 41.44 152,423,780,487.81 68 MCOT 22.72 19,930,066,719.33
19 GLOW 30.89 111,766,456,637.50 69 AAV 45.51 19,544,317,073.17
20 IVL 33.54 108,050,719,923.15 70 SIRI 84.00 18,989,307,470.76
21 TOP 49.97 107,375,125,608.15 71 STA 53.05 18,972,097,560.98
22 TMB 43.72 106,172,689,070.28 72 MEGA 30.77 18,887,744,003.90
23 BEC 50.91 106,097,560,975.61 73 BMCL 26.64 18,545,000,000.00
24 TRUE 36.80 102,172,221,004.58 74 SAMART 55.85 18,522,905,399.90
25 BTS 57.53 100,733,366,133.93 75 EARTH 45.08 18,518,362,619.39
26 LH 52.14 100,063,587,492.97 76 ITD 67.91 17,969,524,362.34
27 MINT 62.18 99,293,871,282.90 77 GFPT 44.00 17,669,701,800.00
28 HMPRO 42.90 92,071,384,059.18 78 BCH 50.04 17,529,223,633.87
29 BLA 40.69 83,705,974,768.90 79 SPCG 61.32 16,885,868,823.45
30 SCCC 24.29 82,513,902,439.02 80 MAJOR 45.69 16,751,379,858.86
31 TUF 58.22 78,099,358,082.13 81 KCE 62.77 16,276,584,165.48
32 BJC 29.98 77,602,790,564.63 82 AMATA 66.68 16,137,724,390.24
33 RATCH 37.75 74,250,609,756.10 83 UV 33.66 15,920,285,847.12
34 DELTA 30.96 71,450,627,328.76 84 TICON 61.44 15,917,416,493.91
35 IRPC 46.09 70,304,370,215.63 85 AP 61.69 15,415,667,085.32
36 BANPU 69.66 70,135,786,221.04 86 BJCHI 25.22 13,676,097,560.98
37 BH 37.11 68,811,978,892.38 87 MC 42.48 13,069,268,292.68
38 EGCO 39.53 68,703,682,500.00 88 SC 34.69 12,242,490,755.45
39 JAS 73.76 58,500,521,481.14 89 NOK 42.00 11,740,853,658.54
40 ROBINS 41.30 57,713,744,972.11 90 SRICHA 41.63 11,511,209,057.93
41 M 25.00 49,098,174,695.12 91 NYT 33.29 11,249,219,512.20
42 PS 25.92 46,969,086,743.90 92 N-PARK 61.40 11,014,494,565.98
43 THCOM 58.85 45,234,153,708.90 93 GUNKUL 31.41 9,986,925,754.92
44 TCAP 82.32 44,739,157,021.79 94 SVI 23.03 9,970,402,520.00
45 BCP 62.79 42,642,638,502.46 95 ERW 45.69 9,654,289,336.91
46 CENTEL 44.59 42,006,402,439.02 96 KTC 35.76 8,925,123,484.99
47 VGI 33.65 39,216,576,666.16 97 THREL 43.60 8,458,536,585.37
48 TTW 34.45 38,683,536,585.37 98 LOXLEY 64.39 8,211,335,334.79
49 GLOBAL 34.00 37,952,200,227.87 99 RS 46.77 8,169,033,732.47
50 KKP 77.14 36,444,486,777.68 100 TFD 34.56 7,654,535,178.49

ASP 73.76 7,300,977,151.59
คาดถูกคัดเขาคํานวณ SET100 UMI 43.93 7,269,430,224.84

M, PSL, MEGA, EARTH, BJCHI, MC, NOK, NYT, THREL ANAN 38.74 6,963,531,219.51
คาดถูกคัดออกจาก SET100 DEMCO 64.40 6,543,891,232.32

ASP, CHG, DCC, JMART, MBK, SF, SSI, TASCO, THRE AI 46.54 6,474,390,243.90

ที่มา :  ฝายวจิัย ASP 

 


