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เอกสารฉบับน้ี จัดทํ าข้ึนโดยมวีตัถุประสงคเพ่ือนํ าเสนอขอมูลและบทความการวเิคราะห โดยใชขอมูลและเอกสารตาง ๆ ท่ีไดรับการเผยแพรตอสาธารณะ ตลอดจนการสัมภาษณผูบริหาร
ของบริษัทตาง ๆ มาประกอบ และไดพยายามตรวจสอบความถูกตองอยางระมัดระวัง แตกไ็มสามารถยืนยนัความถูกตองไดอยางสมบูรณ การวเิคราะหเอกสารฉบับน้ี ไดพยายามยึด
มาตรฐานบนหลักการวเิคราะห ท้ังทางดานปจจัยพ้ืนฐานและทางเทคนิค มาเปนบทสรุปและขอเสนอแนะ โดยมไิดเจตนาท่ีจะนํ าไปสูการช้ีนํ าแตอยางใด ขอเสนอแนะเหลานีเ้ปน ขอคดิ
เห็นสวนตัวของนักวเิคราะหของ บมจ.หลักทรัพยเอบีเอ็น แอมโร เอเซีย ซึง่บริษัทฯ ไมจํ าเปนตองเห็นดวยกบัขอคดิเห็นดังกลาวเสมอไป
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หมายเหตุค ําแนะนํ า
ซื้อ   ปจจัยพ้ืนฐานด ีหรือ
มีราคาตํ ่ากวามูลคาตามปจจยัพ้ืนฐาน
ขาย  ปจจัยพ้ืนฐานไมด ีหรือ
มีราคาสูงเกนิมูลคาท่ีควรจะเปน
ซื้อเก็งก ําไร  ซือ้ระยะส้ันรับขาวดท่ีีคาดวา
จะมีผลตอราคา แตผลตอปจจัยพ้ืนฐานยัง
ไมชัดเจน

หุนเดนวันนี้
DCC (ซื้อ): 1H45 กํ าไรจากการด ําเนินงาน 44% ของประมาณการทั้งป
DELTA (ทยอยซ้ือ): หากเศรษฐกิจสหรฐัฯชะลอตวัใน 2H45 บริษัทจะไดรับผลกระทบตํ ่ากวากลุมฯ
SCC (ซื้อ): เงินลงทุนในธุรกิจปโตรเคมีขับเคลื่อนผลประกอบการ 2Q45
กลุมปโตรเคมี : แนวโนมผลการด ําเนินงานงวด 2Q45 ของกลุมปโตรเคมี
ปรับประมาณการอัตราการขยายตัวยอดขายรถยนตในประเทศปนี้ขึ้นเปน 22% YOY

DCC : 1H45 กํ าไรจากการดํ าเนินงาน 44% ของประมาณการทั้งป
2Q45 Result Notes
~ ฐานรายไดขยายตวั 32% YoY: รายไดจากการขายยังขยายตวัในอัตราสูงถึง 32% YoY เปนผลจากกํ าลัง
การผลิตของ DCC ที่เพิ่มสูงขึ้น ประกอบกับการฟนตัวของอุตสาหกรรม แตลดลง 2.4% QoQ ซึ่งเปนผล
กระทบจากฤดกูาล

~ Gross Margin เพิ่มขึ้นตอเนื่อง: ความสามารถในการทํ ากํ าไรของ DCC ยังอยูในแนวโนมขึ้นตอเนื่อง โดย
2Q45 Gross Margin ปรับตัวขึ้นมาอยูที่ระดับ 29.72% เทียบกับระดับ 28.21% ในชวง 1Q45 และ
17.75% ในชวง 2Q44

~ รายการพิเศษ 34.5 ลนบาทในงวด 2Q45: DCC มีการบันทึกรายการพิเศษสุทธิรวม 34.5 ลานบาท
โดยรายการที่ใหญที่สุดเปนการบันทึกหนี้สงสัยจะสูญโอนกลับ 33.46 ลานบาท เมือ่หักรายการพิเศษ
ออกจากผลกํ าไรสุทธิแลว เห็นไดวา DCC มีกํ าไรจาการด ําเนินงานปกติที่ระดับ 64.3 ลานบาทในงวด
2Q45 และอยูที่ระดับ 137.6 ลานบาทส ําหรับงวด 1H45

~ คงค ําแนะนํ า และประมาณการเดิม: จากผลประกอบการงวด 1H45 พบวา DCC สามารถทํ าตัวเลข
กํ าไรจากการด ําเนินงานไดคิดเปนสัดสวน 44% ของประมาณการทั้งป ฝายวิจัยจึงยังคงประมาณการ
กํ าไรสุทธิ ไวตามเดิม สวนค ําแนะนํ ายังคงเปน ซื้อ โดยมีระดับราคาเปาหมายที่ 107 บาท

บมจ. ไดนาสตี้ เซรามิค DCC
ซ้ือ

สิ้นสุด ธ.ค. 2544 2545F 2546F
ยอดขาย(ลบ) 1,585 2,216 2,923
กํ าไรสุทธิ ( ลบ) 175 365 383
Norm. Profit (ลบ) 141 315 348
EPS (บาท) 4.28 8.95 9.38
PER (X) 19.85 9.49 9.06
P/BV (X) 2.87 2.31 2.08
Fair Value (บาท) 107.00

ราคา 85 บาท
มูลคาตลาด 3,468 ลานบาท

อานรายละเอียดใน Result Notes วันน้ี
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DELTA : หากเศรษฐกิจสหรฐัฯชะลอตวัใน 2H45 บริษัทจะไดรับผลกระทบตํ ่ากวากลุมฯ
Company Update
~ บริษัทมีรายไดจาก DELL ในสัดสวนถึง 20% ของยอดขายใน 6M45 สูงเปนอันดับหนึ่ง
~ การเพิ่มสวนแบงตลาดของ DELL ในปจจุบัน ยอมสงผลดีตอยอดขายของ DELTA
~ แมเราจะตองปรบัประมาณการกํ าไรสุทธิในป 2545-46 ลดลง ตามคาเงินบาท แตคาดวาจะไมสงผล
กระทบตอกระแสเงินสดของบริษัทมากนัก และนโยบายจายเงินปนผล

~ ทางเทคนิค ระยะสั้นมีแนวรับที ่26.50 บาท และแนวตานที ่29.75-30/32 บาท
บมจ. เดลตา อีเลคโทรนิคส DELTA

ทยอยซ้ือ
สิ้นสุด ธ.ค. 2544 2545F 2546F
ยอดขาย (ลบ.) 30,557 37,997 45,614
กํ าไรสทุธิ (ลบ.) 3,865 3,909 4,784
Norm Profit (ลบ.) 3,470 3,909 4,784
อัตราขยายตัว (%) 26 13 22
Norm EPS (บาท) 2.9 3.3 4.0
P/E (เทา) 9.5 8.4 6.9
P/BV (เทา) 2.1 2.1 2.0
EV/EBITDA (เทา) 5.4 5.4 4.5
Div Yield (%) 11.7 11.7 12.6
Fair Value (บาท) 40

ราคา 27.75 บาท
มูลคาตลาด 33 พันลานบาท

แม DELTA จะเปนอีกบริษัทหนึ่งที่ไดรับผลกระทบในทางลบจากสถานการณคาเงินบาทท่ีแข็งคาขึ้น แตจากฐานลูก
คาที่เปลี่ยนแปลงตามสถานการณ ทํ าใหเราเห็นวาหากเศรษฐกิจสหรัฐฯไมฟนตัวใน 2H45 ตามท่ีเคยคาดการณ
บริษัทจะไดรับผลกระทบจากภาวะอุตสาหกรรมตกตํ่ าในระดับต่ํ ากวากลุมชิ้นสวนฯ เน่ืองจาก DELTA มีรายไดหลัก
มาจาก DELL ถึง 20% ของยอดขายใน 1H45 เพ่ิมข้ึนจาก 15% ในชวง 2 เดือนแรกของป 45 สอดคลองกับสวน
แบงตลาดของ DELL ท่ีเพ่ิมข้ึนในตลาดสหรัฐฯ ขณะที่ลูกคารองลงมาไดแก Sony และ HP

บริษัทสามารถทํ ายอดขายในชวง 1H45 ไดเทากับ US$413 ลาน หลังจากที่ไดเร่ิมกลับมาผลิตจอ LCD ไดอีกคร้ัง
โดยแบงเปนยอดขายใน 1Q-2Q45 เทากับ US$196 ลาน และ US$217 ลาน ตามลํ าดับ ขณะที่ผูบริหารมั่นใจวา
ยอดขายใน 3Q45 จะยังเพิ่มขึ้นจาก 2Q45 แมวาจะไมมั่นใจวาจะท ํารายไดในปนี้ตามเปาที่ตั้งไวที่ US$ 900 ลาน
แตจากตัวเลขยอดขาย 1H45 ที่มีสัดสวนถึง 46% ของประมาณการทั้งป ทํ าใหเราเห็นวา DELTA จะทํ ารายไดได
ใกลเคียงกับประมาณการของเราที่ US$864 ลาน

เราจะตองปรับลดประมาณการกํ าไรป 45-46 ของ DELTA ลงประมาณ 10-15% ตามสถานการณคาเงนิบาทท่ี
แข็งคาข้ึน จากการบันทึกผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดข้ึนจริง ซึ่งจะไมกระทบตอกระแสเงินสดของ
บริษัท และความสามารถในการจายปนผลของบริษัท แตจากความแข็งแกรงทางการตลาด การเงิน และโครงสราง
ลูกคาทํ าใหเรายงัคงแนะนํ า ทยอยซื้อ เพื่อการลงทุน สํ าหรับ DELTA   

SCC : เงินลงทุนในธุรกิจปโตรเคมีขับเคลือ่นผลประกอบการ 2Q45
Company Visit
~ ความตองการปูนฯ ในประเทศขยายตัว 15% YoY แตหดตัวเมื่อเทียบกับ 1Q45
~ Spread Margin ของผลิตภัณฑปโตรเคมีผันผวน แตเงินลงทุนในธุรกิจปโตรเคมีผลประกอบการขยายตัว
กาวกระโดดนํ าโดย NPC

~ ธุรกิจกระดาษคอนขางด ําเนินไปอยางราบเรียบโดยยังสามารถเดินกํ าลังการผลิต 100%
~ งวด 2Q45 คาดหมายกํ าไรจากการด ําเนินงาน 2.96 พันลานบาท
~ แนะนํ า ซื้อ โดยมีราคาเปาหมายที่ 1,027 บาท หรือที ่P/EBITDA 4 เทา
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บมจ. ปูนซิเมนตไทย SCC
ซ้ือ

สิ้นสุด ธ.ค. 2544 2545F 2546F
ยอดขาย(ลบ) 120,353 128,580 138,748
กํ าไรสุทธิ (ลบ) 7,634 7,755 10,329
Norm. Profit (ลบ) 4,467 7,601 10,329
EPS (บาท) 63.62 64.63 86.07
PER (X) 14.08 13.86 10.41
P/BV (X) 1.88 1.70 1.50
Fair Value (บาท) 1,027

ราคา 896 บาท
มูลคาตลาด 108 พันลานบาท

ความตองการใชปูนฯ ในประเทศ และสวนแบงการตลาดของ SCC
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ความตองการปูนฯในประเทศ
(Grey Cement)

ปูนซิเมนต: การขยายตัวของความตองการใชปูนฯ ในประเทศในอัตรากวา 30%YoY ชวง 1Q45 ถือเปนการขยาย
ตัวในระดับที่สูงเกินปกติ ซึ่งอาจจะเปนผลมาจากการฟนตัวอยางรวดเร็วของภาคธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย
ประกอบกับการจัดซื้อปูนฯ ที่เพิ่มสูงขึ้นอันเนื่องจากความคาดหมายวาราคาปูนฯ มีแนวโนมปรับตัวข้ึนในชวงปลาย
1Q45 สํ าหรับงวด 2Q45 ประเมินวาความตองการใชปูนฯ ในประเทศยังจะมีการขยายตัวในอัตราประมาณ 15%
YoY หรืออยูท่ีระดับประมาณ 5.18 ลานตัน เทียบกับ 1Q45  ซึ่งอยูที่ระดับ 6.6 ลานตัน ผลดังกลาว คาดวาจะทํ า
ใหผลประกอบการในธุรกจิปูนฯ ของ SCC มียอดขายที่หดตัวลงเมื่อเทียบกับ 1Q45 แตอยางไรก็ตาม ราคาขายปูน
ฯ เฉล่ียท่ีเพ่ิมข้ึนจากระดับ 1,200 – 1,300 บาท/ตัน ในงวด 1Q45 มาเปน 1,600-1,700 บาท/ตัน ในงวด
2Q45 จะทํ าใหระดับความสามารถในการทํ ากํ าไรเพ่ิมสูงข้ึน ดังนัน้โดยภาพรวมคาดวาจะเห็นการชะลอตัวของผล
ประกอบการในธุรกิจปูนเซิเมนตในงวด 2Q45 เล็กนอย เมื่อเทียบกับงวด 1Q45

ปโตรเคม:ี โดยภาพรวมพบวา Spread Margin ระหวาง Naphtha และ HDPE ในชวง 2Q45 มีความผันผวนคอน
ขางมาก กลาวคือในเดือน เมษายน อยูที่ชวง 380-390 เหรียญ/ตัน ซึ่งเปนจุดสูงสุด กอนที่จะปรับลดลงมาอยูที่
จุดต่ํ าสุด 290-270 เหรียญ/ตัน ในเดือน พฤษภาคม และมิถุนายน ภายใตสถานการณดังกลาวคาดวาระดับ
Spread Margin งวด 2Q45 จะอยูที่ระดับประมาณ 312 – 315 เหรียญ/ตัน ใกลเคียงกับ 1Q45 ซึ่งก็หมายถึง
ความสามารถในการทํ ากํ าไรที่ใกลเคียงกัน แตอยางไรก็ตามเชื่อวาธุรกิจปโตรเคมียังจะทํ าหนาที่เปนตัวจักรส ําคัญ
ในการผลักดับผลประกอบการงวด 2Q45 ใหขยายตัวเพ่ิมข้ึน ทั้งนี้เปนผลจากสวนแบงก ําไรจากเงนิลงทุนกจิการป
โตรเคมีตางๆ  ที่เพิ่มสูงขึ้นเฉพาะอยางยิ่งในสวนของเงินลงทุนใน NPC ซึ่งในชวง 2Q45 คาดวาผลประกอบการจะ
พลิกกลับจากขาดทุน 25 ลานบาทใน 1Q45 เปนกํ าไรสุทธิไมต่ํ ากวา 400 ลานบาท ผลดังกลาวนาจะท ําใหตัวเลข
กํ าไรสุทธิของธุรกิจปโตรเคมีปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นจาก 1Q45

กระดาษและเย่ือกระดาษ: โดยภาพรวมคาดวาจะเห็นผลประกอบการทรงตัวอยูในระดับสูงอยางมีเสถียรภาพตอ
ไป เนื่องจากกลุมธุรกิจกระดาษยังมีอัตราการใชก ําลังการผลิตท่ี 100% ตอเน่ือง ขณะที่ระบบการจัดการที่มีประ
สิทธิภาพทํ าใหสามารถรักษาระดับ Gross Margin ไวไดคอนขางคงท่ี สํ าหรับสถานการณที่เกิดข้ึนในชวง 2Q45
พบวาความตองการกระดาษในประเทศมีการขยายตัวในระดับประมาณ 6-7% ซึ่งก็นาจะท ําใหสัดสวนการขายสิน
คาในประเทศเพ่ิมสูงข้ึน สวนราคาของกระดาษและเยื่อกระดาษอยูในแนวโนมขึ้น ทํ าใหสามารถบริหารสวนตาง
ของก ําไรไดงายข้ึน
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หนวย: ลานบาท 2Q44 1Q45 2Q45E
 รายไดจากการขาย 34,005.4 30,866.2 32,150.7
ตนทุนขาย (26,240.6) (23,057.8) (23,871.1)
 กํ าไรข้ันตน 7,764.7 7,808.4 8,279.6
รายไดอื่น 396.2 475.8 499.5
กํ าไร( ลดคา)ของเงินลงทนุ 1,555.3 154.6 0.0
สวนไดเสียจากเงินลงทุน 621.1 991.8 1,200.0
คาใชจายในการขาย (3,684.0) (3,859.9) (3,697.3)
 คาใชจายอื่น (207.1) 0.0 0.0
 EBITDA 7,455.3 6,978.8 7,631.8
 คาเสื่อมราคา (2,978.4) (2,554.6) (2,550.0)
 EBIT 6,446.2 5,570.6 6,281.8
 ดอกเบี้ยจาย-สุทธิ (3,054.8) (2,668.0) (2,481.9)
 กํ าไรกอนภาษี 3,391.4 2,902.6 3,799.9
สวนของผูถือหุนรายยอย (233.2) (159.4) (190.0)
 กํ าไรอัตราแลกเปลี่ยน (59.4) 86.3 0.0
 ภาษีเงินได (740.7) (509.4) (646.0)
 ก ําไรสุทธิ 2,358.0 2,320.1 2,963.9
 ก ําไรตอหุน 19.650 19.334 24.699
Gross Margin 22.83% 25.30% 25.75%
SG&A/Sale 10.83% 12.51% 11.50%
คาดหมายกํ าไรสุทธิ 2Q45: คาดหมายวางวด 2Q45 SCC นาจะมีก ําไรจากการดํ าเนินงานอยูที่ระดับประมาณ
2.96 พันลานบาท เพ่ิมข้ึน 27.75% จาก 1Q45 โดยมีธุรกิจปโตรเคมีเปนแรงผลักดันการขยายตัว ขณะท่ี EBITDA
อยูท่ีระดับ 7.63 พันลานบาท สวนธุรกิจที่มีการควบรวมกิจการ ยังไมสงผลกระทบทางบัญชีในงวด 2Q45 เน่ือง
จากกระบวนการยังไมแลวเสร็จ แตนาจะเริ่มสงผลในงวด 4Q45 โดยในเบื้องตนประเมินวาอาจมีการบันทึกก ําไร
ทางบญัชีจากการควบรวมกจิการประมาณ 2.3 พันลานบาท อยางไรก็ตามประมาณการที่แสดงขางตนยังไมรวม
รายการพเิศษในสวนนี้

คํ าแนะนํ า: ปจจุบันราคาหุน SCC เคล่ือนไหวอยูท่ีระดับ P/EBITDA ประมาณ 4 เทา ซึ่งดวยผลประกอบการที่ยังมี
แนวโนมขยายตัวตอเน่ือง เชื่อวาราคาหุนนาจะสามารถรักษาฐานราคาที่ระดับ P/EBITDA 4 เทาไวได ซึ่งที่ระดับ
P/EBITDA 4 เทา ปลายป 2545 ราคาหุน SCC ควรอยูที่ระดับ 1,027 บาท แนะน ํา ซื้อ

ความเสี่ยง: เนื่องจากหุน SCC เปนหุนท่ีมีมูลคาตลาดใหญ และอยูในความสนใจของนักลงทุนตางประเทศ และ
นักลงทุนสถาบันคอนขางมาก ดังนั้นในชวงที่เกิดความผันผวนของตลาดหุนตางประเทศ อันสงผลใหนักลงทุนตาง
ชาติมีการปรับลดสัดสวนการลงทุนในตลาดหุนไทย หุน SCC อาจจะไดรับผลกระทบจากแรงขายคอนขางมาก

กลุมปโตรเคม ี: แนวโนมผลการดํ าเนินงานงวด 2Q45 ของกลุมปโตรเคมี
Industry Update
~ ราคาปโตรเคมีสวนใหญเริ่มกระเตื้องขึ้นจากที่ออนตัวตอเนื่องในระยะ 2 เดือนที่ผานมา
~ Supply ที่เริ่มลดลงของผลิตภัณฑสวนใหญ โดยเฉพาะ PVC สงผลท ําใหราคากระเตื้องขึ้น
~ คาดการณ NPC มีกํ าไรสุทธิงวด 2Q45 ราว 450 ลานบาท – แนะนํ าทยอยซือ้
~ คาดการณ TPC มีกํ าไรสุทธิงวด 2Q45 ราว 465 ลานบาท – แนะนํ าซื้อเพื่อการลงทุน
~ คาดการณผลการด ําเนินงานงวด 2Q45 ของ VNT มีกํ าไรสุทธิราว 160 ลานบาท – เปล่ียนคํ าแนะนํ า
เปนทยอยซ้ือ จากเดิมใหถือไว

~ คาดการณผลการด ําเนินงานงวด 2Q45 ของ ATC คาดวาจะยังมีผลขาดทุนตอเนื่องจากงวด 1Q45 ราว
400 ลานบาท อันเปนผลจากการ Shutdown โรงงาน – ระยะยาวยังแนะนํ าใหทยอยซื้อ
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ราคาแนฟทา ราคาเอทิลีนจาก 3 แหลง
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ที่มา: ขอมูลจาก Datastream ที่มา: ขอมูลจาก Datastream

ราคาเอทิลีนและราคาโพรพิลีนเฉล่ียในแตละไตรมาส

            

US$/TN 2Q02 1Q02 %qoq 2Q01 %yoy
Naphtha 215          191          12.5% 263 -18.4%
Ethylene- Asia Spot 437          390          12.1% 499 -12.4%
Propylene - Asia Spot 450          380          18.5% 408 10.2%
Average Olefins price 443          385          15.3% 454 -2.3%

             ที่มา: ขอมูลจาก Datastream

บมจ.ปโตรเคมีแหงชาติฯ NPC
ทยอยซ้ือ

สิ้นสุด ธ.ค. 2544 2545F 2546F
กํ าไรสุทธิ ( ลบ) 1,323 1,184 1,537
EPS (บาท) 4.27 3.82 4.94
Norm กํ าไรสุทธิ 1,247 1,184 1,517
BV (บาท) 56.13 56.95 59.62
PER (x) 11.0 12.3 9.5
P/BV (x) 0.8 0.8 0.8
EV/EBITDA (x) 4.22 4.42 2.87
Fair Value (DCF,WACC 12.3%) 52.70 บาท

ราคา 47 บาท
มูลคาตลาด 14,570 ลานบาท

! NPC ซึ่งเปนผูประกอบการในธุรกิจผลิตโอเลฟนสจะไดผลบวกจากการที่ราคาโอเลฟนสเฉลี่ยในงวด 2Q45 ท่ี
ยังสูงกวางวด 1Q45 ราว 15.3% อีกทั้งในงวด 2Q45 ยอดขายโอเลฟนสจะกลับคืนสูระดับปกติคือเฉลี่ยไตร
มาสละ 1.4 แสนตัน เทียบกับงวด 1Q45 ท่ีขายไดเพียง 1 แสนตัน เน่ืองจากการปดปรับปรุงโรงงานในเดือน
ม.ค. 45

! คาดการณ NPC มีกํ าไรสุทธิงวด 2Q45 ราว 450 ลานบาท เทียบกับขาดทุนสุทธิ 23 ลานบาทในงวด
1Q45 และก ําไรสุทธ ิ476 ลานบาทในงวด 2Q44
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ราคา PVC และราคาเอทิลีน
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ราคา PVC และเอทิลีนเริ่มกระเตื้องขึ้นมาสูระดับ 545
เหรียญฯ/ตัน  จากระดับตํ่ าสุด 525 เหรียญฯ/ตัน เมื่อ
เร็วๆ นี ้ สวนราคาเอทิลีนเริ่มกระเตื้องขึ้นมาอยูที่ระดับ
380 เหรียญฯ/ตัน จากที่ลดลงไปตํ ่าสุดที่ระดับ 360
เหรียญฯ/ตัน  เมื่อเร็วๆ นี้

ที่มา: ขอมูลจาก Datastream

ราคา PVC และราคาเอทิลีนเฉล่ียในแตละไตรมาส

1Q01 2Q01 3Q01 4Q01 1Q02 2Q02 %qoq %yoy
PVC 586 516         456         432         498         617         23.8% 19.6%
Ethylene (1PVC ใช 0.5 Ethylene) 268 250         219         173         195         219         12.1% -12.4%
Product margin  - PVC-Ethylene 318          267         237         259         304         399         31.3% 49.6%
EDC 197          177         98           108         184         368         99.4% 107.5%
Product margin  - PVC-EDC 389         339        358        324        314        250        -20.5% -26.4%
ที่มา: ขอมูลจาก Datastream และฝายวิจัย

บมจ.ไทยพลาสติกและเคมีภัณฑ TPC
ระยะยาว: ซ้ือ

สิ้นสุด ธ.ค. 2544 2545F 2546F
กํ าไรสุทธิ ( ลบ.) 135 1,178 1,440
EPS (บาท) 1.54 13.46 16.45
Norm EPS (บาท) (4.75) 12.09 15.94
BV (บาท) 65.43 72.16 80.39
PER (x) 54.5 6.2 5.1
P/BV (x) 1.3 1.2 1.0
EV/EBITDA (x) 9.5 5.4 4.8
DPS (บาท) 1.50 6.73 8.23
Yields (%) 1.8% 8.0% 9.8%
Fair Value (PER 10x) 134.60 บาท

ราคา 84 บาท
มูลคาตลาด 7,350 ลานบาท

! คาดการณ TPC มีกํ าไรสุทธิงวด 2Q45 ราว 465 ลานบาท เทียบกับ 458 ลานบาทในงวด 1Q45
และ 672 ลานบาทในงวด 2Q44

! ราคา PVC - SEA spot เฉล่ียในงวด 2Q45 อยูท่ีระดับ 617 เหรียญฯ/ตัน เพ่ิมข้ึนจากระดับเฉล่ีย 498
เหรียญฯ/ตันในงวด 1Q45 หรือเพ่ิมข้ึน 23.8% qoq และเพ่ิมข้ึนจากระดับเฉล่ีย 516 เหรียญฯ/ตัน
ในงวด 2Q44 หรือเพ่ิมข้ึน 19.5% yoy ในขณะท่ีราคา EDC ซึ่งเปนวัตถุดิบน ําเขาในการผลิต PVC (นํ า
EDC มาผลิตเปน VCM แลวจึงน ําไปผลิตเปน PVC ตอ) ยังทรงตัวในระดับสูงในงวด 2Q45 อยางไรก็
ตาม TPC มีการนํ าเขา EDC ราว 2 ใน 3 ของปริมาณความตองการใชรวม (กํ าลังการผลิต PVC Resin
และ PVC Compound รวม 4.97 แสนตัน/ป โดยอยูระหวางการทํ า De-bottleneck เพื่อเพิ่มก ําลังการ
ผลิตอีกราว 2 หม่ืนตัน/ป) จึงทํ าใหไมไดรับผลกระทบอยางมีนัยสํ าคัญ และเมื่อตรวจสอบ Product
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margin ของ PVC-EDC ในงวด 2Q45 พบวาลดลงจากงวด 1Q45 จากระดับ 314 เหรียญฯ/ตัน เหลือ
เพียง 250 เหรียญฯ/ตัน แตเนื่องจากภาระหนี้สินที่ลดลงจากการช ําระคืนหนี้หุนกูมูลคา 800 ลาน
บาท อัตราดอกเบีย้คงท่ี 9.75% p.a. ในเดือน พ.ค. ที่ผานมา สงผลใหภาระดอกเบีย้จายของ TPC ปรับ
ตัวลดลงตอเน่ืองอีก

บมจ.วีนิไทย VNT
ทยอยซ้ือ

สิ้นสุด ธ.ค. 2544 2545F 2546F
กํ าไรสุทธิ (ลานบาท) 88 591 726
EPS (บาท) 0.10 0.66 0.80
Norm กํ าไรสุทธิ 183 591 726
Norm EPS (บาท) 0.20 0.66 0.80
BV (บาท) 5.10 5.75 6.56
PER (x) 87.3 13.1 10.6
P/BV (x) 1.7 1.5 1.3
EV/EBITDA (x) 12.12 9.30 8.37
Fair Value (DCF, WACC 12.4%) 11.23 บาท

ราคา 8.55 บาท
มูลคาตลาด 7,721 ลานบาท

! คาดการณผลการด ําเนินงานงวด 2Q45 ของ VNT มีกํ าไรสุทธิราว 160 ลานบาท เทียบกับงวด 1Q45 ท่ี
มีกํ าไร 101 ลานบาท และงวด 2Q44 ที่มีก ําไรสุทธิพียง 92 ลานบาท เน่ืองจาก Spread ของราคา PVC –            
เอทิลีน ท่ีเพ่ิมเปน 399 เหรียญฯ/ตัน จาก 304 เหรียญฯ/ตัน ในงวด 1Q45   

ราคาพาราไซลีน และราคา PTA
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แมราคาพาราไซลีนจะเริ่มออนตัวตั้งแตเดือนกลาง
เดือน พ.ค. ที่ผานมา แตยังสามารถทรงตัวไดในระดับ
สูงคือ 437.5 เหรียญฯ/ตัน สงผลใหราคาเฉลี่ยในงวด
2Q45 ยังสูงกวางวด 1Q45 ราว 11.1%

ที่มา: ขอมูลจาก Datastream

ราคาพาราไซลีนเฉล่ียแตละไตรมาส

1Q01 2Q01 3Q01 4Q01 1Q02 2Q02 %qoq %yoy
Paraxylene (US$/TN) 427            443            466            357            393            436            11.1% -1.4%
Gross margin 11.0% 1.5% 1.3% 2.0% 10.2% 12.0% n.m. n.m.
Norm กําไรสทุธ ิ(ลานบาท) (352)          (939)          (936)          (864)          (409)          (400)          n.m. n.m.

ที่มา: ขอมูลจาก Datastream และฝายวิจัย



8
ABN AMRO

www.ast.co.th  Tel: 0-2680-1000

บมจ.อะโรเมติกส ATC
ซ้ือเก็งกํ าไร

สิ้นสุด ธ.ค. 2544 2545F 2546F
กํ าไรสุทธิ ( ลบ) -3,564 308 2,302
EPS (บาท) -7.97 0.32 2.40
Norm กํ าไรสุท ธิ -3,276 158 2,302
Norm EPS (บาท) -7.33 0.16 2.40
BV (บาท) 2.69 5.17 6.71
PER (x) n.m. 15.4 2.1
P/BV (x) 1.8 1.0 0.7
EV/EBITDA (x) 63.7 9.8 5.3
Fair Value (PER 5x) 12.01 บาท

ราคา 4.94 บาท
มูลคาตลาด 4,735 ลานบาท

! ผลการด ําเนินงานงวด 2Q45 ของ ATC คาดวาจะยังมีผลขาดทุนตอเนื่องจากงวด 1Q45 โดยเฉพาะ
ขาดทุนจากการดํ าเนินงานคาดวาจะอยูในระดับที่ใกลเคียงกับงวด 1Q45 คือ 409 ลานบาท แมปริมาณการ
ผลิตจะลดลงไปราว 8.6 หม่ืนเมตริกตันจากการปดโรงงาน 45 วัน แตสถานการณราคา Paraxylene ท่ีดีข้ึน
17.0% qoq โดยปจจุบันอยูท่ีระดับเฉล่ีย 460 เหรียญฯ/เมตริกตันในงวด 2Q45  จึงชวยพยุงใหผลการ
ดํ าเนินงานของ ATC ไมตกตํ ่าเทาที่ควร

สรุปขอมูลการลงทุนในหุนกลุมเคมีภัณฑ

A T C N P C V N T T P C
ร า ค า ป ด  ( บ า ท ) 4 . 9 4           4 7              8 . 5 5           8 4              
F a i r  V a l u e  (บ าท ) 1 2 . 0 1         5 2 . 7 0         1 1 . 2 3         1 3 4 . 6 0       
U p s i d e  g a i n s / ( l o s s ) 1 4 3 . 2 % 1 2 . 1 % 3 1 . 4 % 6 0 . 2 %
คํ า แ น ะ นํ า ใ น ก า ร ล ง ทุ น ท ย อ ย ซ้ื อ ท ย อ ย ซ้ื อ ท ย อ ย ซ้ื อ ซ้ื อ ล ง ทุ น

กํ า ไ ร สุ ท ธิ  ( ล า น บ า ท ) 2 5 4 4 - 3 , 5 6 4 1 , 3 2 3 8 8 1 3 5
2 5 4 5 E 3 0 8 1 , 1 8 4 5 9 1 1 , 1 7 8
2 5 4 6 E 2 , 3 0 2 1 , 5 3 7 7 2 6 1 , 4 4 0

E P S  (บ า ท )  2 5 4 4 - 7 . 9 7 4 . 2 7           0 . 1 0           1 . 5 4           
2 5 4 5 E 0 . 3 2 3 . 8 2           0 . 6 6           1 3 . 4 6         
2 5 4 6 E 2 . 4 0 4 . 9 4           0 . 8 0           1 6 . 4 5         

N o r m  E P S  ( บ า ท ) 2 5 4 4 ( 7 . 3 3 )          4 . 0 2 0 . 2 0           ( 4 . 7 5 )          
2 5 4 5 E 0 . 1 6           3 . 8 2 0 . 6 6           1 2 . 0 9         
2 5 4 6 E 2 . 4 0 4 . 8 8 0 . 8 0           1 5 . 9 4         

B V  ( บ า ท ) 2 5 4 4 2 . 6 9 5 6 . 1 3         5 . 1 0 6 5 . 4 3
2 5 4 5 E 5 . 1 7 5 6 . 9 5         5 . 7 5 7 2 . 1 6
2 5 4 6 E 6 . 7 1 5 9 . 6 2         6 . 5 6 8 0 . 3 9

P BV  ( x )   2 5 4 4 1 . 8             0 . 8             1 . 7             1 . 3             
2 5 4 5 E 1 . 0             0 . 8             1 . 5             1 . 2             
2 5 4 6 E 0 . 7             0 . 8             1 . 3             1 . 0             

P E R  ( x )  2 5 4 4 n . m . 1 1 . 0           8 7 . 3           5 4 . 5           
2 5 4 5 E 1 5 . 4 1 2 . 3           1 3 . 1           6 . 2             
2 5 4 6 E 2 . 0 9 . 5             1 0 . 6           5 . 1             

E V / E B I T D A  ( x ) 2 5 4 4 6 3 . 7           4 . 2 1 2 . 1 9 . 5
2 5 4 5 E 9 . 8             4 . 4 9 . 3 5 . 4
2 5 4 6 E 5 . 3             2 . 9 8 . 4 4 . 8

         ที่มา ฝายวิจัย
อุษณีย ลิ่วรัตน usanee.liurut@th.abnamro.com
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% YoY  = % เปลี่ยนแปลงเมื่อเทียบกับระยะเดียวกันของปกอน DCF     = การประเมินมูลคาโดยใชวิธีสวนลดกระแสเงินสด
% QoQ = % เปลี่ยนแปลงเมื่อเทียบกับไตรมาสกอนหนานี้ EBITDA = กํ าไรกอนดอกเบ้ียกอนภาษ ีและกอนคาเสื่อมราคา
FY44   = ปงบประมาณ 2544 EV       = มูลคาของกิจการ (มูลคาตลาด + หนีสิ้นสุทธิ)
1Q45  = ไตรมาสแรกของป 2545 Gearing = สัดสวนหนีสิ้น (สุทธิ)/ทุน
1H45, 6M45   = 6 เดือนแรกของป 2545 NAV      = การประเมินมูลคาโดยใชวิธีประเมินมูลคาสินทรัพยสุทธิ
1QFY45  = ไตรมาสแรกของปบัญชี 2545 NPV      = มูลคาปจจุบันเมื่อใชวิธ ีDCF
Norm Profit = กํ าไรสุทธิจากการด ําเนินงานปกต ิ(ไมรวมรายการพิเศษตาง ๆ
เชน ขาดทนุ/กํ าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน, การตั้งสํ ารอง, การตัดหนี้สูญ ฯลฯ) ขอขอมูลบทวิเคราะหติดตอ: ศศิชา Ext.1266, วราทิพย Ext.1267, แสงเดือน Ext.1265

ปรับประมาณการอัตราการขยายตัวยอดขายรถยนตในประเทศปนี้ขึ้นเปน 22% yoy  
Industry Update
~ สถาบันยานยนตคาดยอดจ ําหนายรถยนตในประเทศปนี้ขยายตัว 30% yoy
~ ABN AMRO Asia คาดตลาดเติบโต 22% yoy ใกลกับประมาณการของ Toyota Motors
~ ธุรกิจยานยนตของไทยมีแนวโนมสดใส  ยอดขายปนี้คิดเปนเพียง 61% ของระดับสูงสุดในป 2539
~ หุนเดนในกลุมที่แนะนํ าใหทยอยซื้อเพื่อลงทุนในระยะยาว คือ STANLY และ BAT-3K
ภายหลังจากท่ียอดจํ าหนายรถยนตใน 1H45 ขยายตัวถงึ 30% yoy เปน 1.81 แสนคัน สถาบนัยานยนตไดปรับ
อัตราการขยายตัวของยอดจํ าหนายรถยนตในประเทศปน้ีข้ึนเปน 3.85 แสนคัน หรือเทากับอัตราเพ่ิมถึง 31% yoy
ซึ่งเปนตัวเลขที่สูงกวาประมาณการของ Toyota Motors ท่ีราว 3.6 แสนคัน หรือเทากับอัตราเพ่ิม 21% yoy   
อยางไรก็ตาม เราไมคาดวาจะมีปจจัยบวกใหมในคร่ึงปหลังที่จะท ําใหยอดขายรถยนตขยายตัวสูงกวาคร่ึงปแรก
โดยเราคาดวายอดขายเฉล่ีย/เดือนใน 2H45 นาจะใกลเคียงกับ 1H45 ท่ี 1.8 แสนคัน  ซึ่งหากเปนเชนนี้ จะทํ าให
ยอดขายใน 2H45 เพ่ิมข้ึนราว 13.8% yoy เปนเฉล่ีย 30,000 คัน/เดือน และเทากับอัตราการเติบโตทั้งปที่ราว
22% yoy เปน 3.61 แสนคันใกลเคียงกับตัวเลขประมาณการของ Toyota Motors
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นอกจากนี ้เรายังคาดวา ยอดจ ําหนายรถยนตท่ีจะเพ่ิมเปน 3.616 แสนคันในปนี ้ เปนเพียงชวงแรกของการฟนตัว
เพราะคิดเปนเพียง 61% ของยอดขายในชวงสูงสุดเมื่อป 2539 จึงมีแนวโนมที่ธุรกิจยานยนตของไทยจะยังขยาย
ตัวตอเนื่องจากเศรษฐกิจ และก ําลังซื้อที่ก ําลังฟนตัวอยางชาๆ  ซึ่งทํ าใหรัฐยงัตองคงนโยบายอัตราดอกเบีย้ต่ํ าเพื่อ
กระตุนเศรษฐกิจ  นอกจากนี ้ บริษัทในกลุมยานยนต และชิ้นสวนของไทยยังอาจไดรับประโยชนทั้งทางตรง และ
ทางออมผานการยายฐานการผลิตของบริษัทผูผลิตรถยนตรายใหญตางๆ เขามายังไทย เราจึงยังเชื่อวา แนวโนม
ธุรกิจยานยนตของไทยก ําลังอยูในชวงขาขึ้น และบริษัทจดทะเบียนท่ี ABN AMRO Asia แนะน ําใหทยอยซ้ือเพ่ือลง
ทุนในระยะยายาวคือ STANLY [84.5 บาท: ซื้อ] และ BAT-3K [37 บาท: ซื้อ] สวน TRU และ IRC นั้น เราแนะน ํา
ถือลงทุน
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สรุปขาวประจ ําวัน                                                        วันจันทรท่ี 29 กรกฎาคม 2545

เศรษฐกิจ การเมือง และ อุตสาหกรรม
ตลาดหุนสหรัฐ (0/-): หลังจากตลาดหุนสหรัฐตกต่ํ ารนุแรงติดตอกัน จากปจจัยการรายงานตัวเลขผลประกอบการสูงเกินจริงของ
บริษัทใหญ โดยนักลงทุนไดเร่ิมชอนซ้ือหุนในชวงทายของการซ้ือขายเม่ือวันศุกร และทํ าใหเม่ือปดตลาดดัชนี Dow Jones ปรับตัวเพ่ิม
ข้ึนเกือบ 1% ขณะท่ีดัชนี NASDAQ ปรับเพิ่ม 1.78% อยางไรก็ตามผูเช่ียวชาญในตลาดทุนสหรัฐไมคิดวาภาวะตลาดหมีจบส้ินลงแลว
และไมรูวาจุดต่ํ าสดุอยูท่ีไหน แมดัชนีจะทํ าจดุต่ํ าสุดในรอบ 5 ปก็ตาม (News.com)

เศรษฐกิจสหรัฐ (0) : นายพอล โอนีล รมว.คลังของสหรฐัฯ ซ่ึงเปนผูคาดการณทิศทางตลาดหุนขาข้ึนหลังเหตุการณ 11 ก.ย. ไดถูก
ตอง ไดออกมากลาวยืนยันกับส่ือนสพ.วา เศรษฐกิจสหรัฐยังคงแข็งแกรง หลังจาก GDP ใน 1Q45 ขยายตัวถงึ 6.1% แตปฏิเสธท่ีจะ
คาดการณจุดต่ํ าสดุของตลาดหุนรอบน้ี ขณะที่ตัวเลข GDP ใน 2Q45 จะประกาศในวันพุธนี ้(Reuters.com)

สหรัฐฯ-เอเชีย  (0) : นายโคลิน พาวเวล รมว.ตางประเทศของสหรัฐเสร็จสิน้การเยือนเอเชียใต และจะเร่ิมตนการเยือนเอเชียตะวัน
ออกเฉียงใต โดยจะเดินทางถึงประเทศไทยในวันน้ี กอนท่ีจะเดินทางตอไปยังมาเลเซีย สํ าหรับหัวขอในการหารือคาดวาจะเปนเรื่อง
ปญหาผูกอการราย ยาเสพติด และการขอเสียงสนับสนุนแนวคิดของสหรฐัฯท่ีตองการใหรัฐบาลตางๆยกเลิกการใหเงินสนับสนุนสินคา
เกษตรภายใน 7 ปขางหนา  (VOA & BBC)

เศรษฐกิจ (-): ดร.วีรพงษ รามางกูร อดีตรองนายกฯ คาดปน้ีเศรษฐกิจจะไมฟนอยางท่ีรัฐบาลและอีกหลายฝายต้ังความหวงั เน่ือง
จากเห็นวาสหรัฐฯ ซึ่งเปนคูคาส ําคัญในดานการสงออกมีภาวการณทางเศรษฐกิจไมดีนัก และคาดวาตองใชระยะเวลาอีกพอสมควร
เนื่องจากเศรษฐกิจสหรัฐฯ เขาสูภาวะถดถอยต้ังแตป ’43 หลังจากท่ีเศรษฐกิจไดพุงถึงจุดสูงสุดเม่ือป ’42 จากธรุกิจอี-คอมเมิรซ
(กรุงเทพธุรกิจ)

การลงทุน (-): จากการสํ ารวจของ Nihon Keizai Shimbun พบวา นักลงทุนญ่ีปุน รวมทั้ง NEC, Seiko และ Fujitsu ไดหยุด/ลดขนาด
การลงทุนในไทย มาเลเซีย อินโดนีเซีย สิงคโปร และฟลิปปนสลงไมต่ํ ากวา 22 โครงการเพราะตนทุนการผลิตแพงกวาจีน และนาจะ
ทํ าใหเกิดการวางงานราว 17,000 คนในภูมิภาคดังกลาว (Nation)

เงินสํ ารอง (+): คาเงินดอลลารท่ีออนตัวลงทํ าใหแบงกชาติสามารถเพ่ิมระดับเงินสํ ารองระหวางประเทศของไทยจาก 37.6 พันลาน
เหรียญสหรัฐเมื่อ 12 ก.ค. เปน 38.3 พันลานเหรียญสหรัฐในวันที ่19 ก.ค. ท่ีผานมา (Nation)

ไทย-สิงคโปร (+): สํ านักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรมเผยในวันที่ 6 ส.ค. น้ีนักธุรกิจไทยและสิงคโปร จะหารือเพ่ือแกปญหาการลงทุน
และลดปญหาการกีดกันทางการคา และรวมกันพัฒนาอุตสาหกรรมการเกษตรและอาหารอยางเปนรูปธรรม (ผูจัดการ)

BOI (+): แหลงขาวเผยการประชุมในวันท่ี 30 ก.ค. น้ี BOI จะพิจารณายกเลิกเก็บคาเซอรชารจเหล็กแผนและเหล็กไรสนิมนํ าเขาจาก
ตางประเทศ ที่จะหมดอายุวันท่ี 28 ก.ค. ท่ีผานมา ตามมติคณะกรรมการตอบโตการทุมตลาด นอกจากนี้จะเสนอแนวโนมการลงทุน
ชวงคร่ึงปหลงัใหท่ีประชุมทราบ โดยเห็นวาอุตสากรรมท่ีมีแนวโนมการผลิตดี ไดแก อุตสาหกรรมไกสดแชแข็ง ถุงยางอนามัย น้ํ ามัน
ปาลม แปงมันส ําปะหลังแปรรูป รถยนต รองเทา เซรามิค สุขภัณฑ เคร่ืองใชไฟฟา ปโตรเคม ี และอุตสาหกรรมเยื่อและกระดาษ
(กรุงเทพธุรกิจ)

สินคาเกษตร (+): รมต.พาณิชยเปดเผยวาไทยจะไดรับประโยชนจากนโยบายปฎิรูปการเกษตรของ EU ซ่ึงจะมีผลใชบังคับภายในส้ิน
ป ’45 น้ี โดยจะชวยลดภาษีนํ าเขาสินคาเกษตรลง โดยจะก ําหนดอัตราภาษีน ําเขาส ําหรับสินคาเกษตรทุกรายการที่ระดับ 25% ของ
มูลคานํ าเขา อีกท้ัง EU อยูระหวางการเจรจากับสหรัฐฯ เพ่ือใหใชระบบภาษีเชนเดียวกันจะไดเปนมาตรฐานสากล (Business Day)

ยางพารา (0): ผูจัดการ Thai Rubber Association คาดวา การจัดต้ังบรษัิทรวมทุนระหวาง 3 ประเทศผูผลิตยางในราวเดือนหนานา
จะชวยใหราคายางปรบัตัวสูงข้ึน และรัฐบาลไทยจะสามารถประหยัดเงินในการหนุนชวยเกษตรกร (Nation)
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TAMC (+/-):     ร.ต.ยอดชาย ชูศร ีกรรมการผูจัดการ บสท. คนปจจุบัน ไดประกาศลาออกจากตํ าแหนงแลว โดยใหเหตุผลวาเปน
การเปดโอกาสใหแกผูท่ีเหมาะสมมากกวาเขามาบรหิารงาน ซ่ึงงานในลํ าดับจากนี้ไปจะเนนการหาผูเขามารวมทุนและขบวนการปรับ
โครงสรางหน้ี  (Business Day)

ก.ล.ต. (+/-): เผยจะใชเวลาในชวง 1-2 ปน้ีเตรยีมความพรอมภายในองคกร เพื่อรองรับการประเมินการปฏิบัติตามมาตรฐานสากล
ของ    ก.ล.ต.ในการกํ ากับและพัฒนาตลาดทุน (Reports of the OBservance of Standards and Codes : ROSCS) และโครงการ
วิเคราะหเสถียรภาพของภาคการเงิน (Financial Sector Assessment Program : FSAP) ของธนาคารโลก และ IMF (กรุงเทพธุรกิจ)

ตลท. (+/-): ไมมีแผนปรับเปล่ียนเกณฑการกระจายหุนขายใหประชาชนคร้ังแรก (IPO) ของบริษัทท่ีตองการเขาจดทะเบียนใน ตลท.
จากปจจุบัน 10% เปน 30% แมวาในอดีตจะเคยกํ าหนดใหบริษัทตองกระจายหุนใหนักลงทุนรายยอยถึง 30% ก็ตาม เพราะเกณฑ
การกระจายหุนใหประชาชนในสัดสวนสูง อาจเปนอุปสรรคตอบริษัทท่ีจะเขามาจดทะเบียนฯ เน่ืองจากอาจขายหุนไมไดตามกํ าหนด
ทํ าใหกระทบตอแผนการหาบริษัทเขามาจดทะเบียน (กรุงเทพธุรกิจ)

IPO-DAIDO (+): ตลาดฯ กํ าหนดใหหุนสามัญของ บมจ. ไดโดมอน กรุป จ ํานวน 39.98 ลานหุน ราคาพารหุนละ 5 บาท รวม
199.90 ลานบาท ทํ าการซ้ือขายในตลาด MAI หมวดธุรกิจขนาดกลาง เร่ิมทํ าการซื้อขายวันที ่30 ก.ค. 45 (ผูจัดการ)

IPO-YUASA (+): ตลาดฯ รับหุนสามัญของ บมจ. ยัวซาแบตเตอร่ีฯ 16.82 ลานหุน และหุนสามัญเพ่ิมทุน 4.705 ลานหุน พาร 5
บาท เขาจดทะเบียนในตลาด MAI โดยจะเสนอขายหุน IPO จ ํานวน 4.305 ลานหุน หุนละ 25 บาท วันท่ี 29-30 ก.ค. น้ี และคาดวา
จะหุนเขาซ้ือขายในตลาด MAI ไดภายใน        9 ส.ค.45 น้ี (RSIMS) (รายละเอียด อานรายงาน “หุน IPO” วันท่ี 22/07/45)

บริษัทจดทะเบียน
BBL (-): ผูบริหารเปดเผยวาธนาคารฯ อาจจะปรับโครงสรางหนี้ไมไดตามเปาป ’45 ท่ีต้ังไว 3-4 หมื่นลานบาท เน่ืองจากหน้ีท่ีปรับ
โครงสรางไปแลวยังไหลกลับมาเปน NPLs อยางตอเน่ืองในชวงคร่ึงปแรกป ’45 ท่ีผานมา อยางไรก็ตาม ธนาคารฯ ยังม่ันใจวาตัวเลข
NPLs ตอสินเชื่อรวม ณ สิ้นป ’45 จะลดลงจากปจจุบันที ่14.77% อยางแนนอน เนื่องจากยอดการปรับโครงสรางหนี้ในชวง 2H45
จะสูงกวาหน้ีท่ีไหลกลับมาเปน NPLs อีก (Business Day)

BEC (+/-): บริษัทตกลงตออายุเงินกูใหบริษัทยอย 2 บริษัท ออกไปอีก 1 ป ประกอบดวย บจ. บีอีซี-เทโร เอ็นเตอรเทนเมนท
(บริษัทยอย) จ ํานวน 4 ลานบาท และ 5 ลานบาท จากเดิมท่ีครบกํ าหนดช ําระคืนในวันท่ี 25 และ 30 ก.ค. 45 โดยกํ าหนดอัตรา
ดอกเบ้ีย 3.75% ตอป  และ บจ. ทีวีบ ีทรี เน็ตเวอรค จ ํานวน 0.5 ลานบาท จากเดิมท่ีจะถึงกํ าหนดช ําระในวนัท่ี 28 ก.ค. 45 น้ี โดย
กํ าหนดอัตราดอกเบี้ย 4% ตอป (ผูจัดการ)

DELTA (+): บรษัิททุมเงิน 100 ลานบาท ผลติสินคาใหม “ชารจเจอร” ท่ีจะสรางรายไดใหกับบริษัทเพ่ิมอีกปละ 50 ลานบาท ขณะน้ี
เริม่ทดลองผลิตและขายในประเทศแลว  แจงเงินบาทแข็งคามีผลตอรายไดแตไมกระทบมากนัก เพราะซื้อขายเปนเงินสกุลดอลลาร
สวนรายไดและกํ าไรอาจผันผวนข้ึนอยูกับอัตราแลกเปล่ียน (ผูจัดการ)

MSC (+): เพ่ิมสภาพคลองบริษัทโดยการประกาศเพ่ิมทุน 180 ลานบาท หุน โดยจัดสรรออกเปน 2 สวน คือ สวนแรกจ ํานวน 9
ลานหุน จัดสรรใหกับผูถือหุนเดิมในอัตราสวน 2 หุนเดิม : 1 หุนใหม ราคาหุนละ 10 บาท สวนท่ี 2 จ ํานวน 9 ลานหุน จัดสรรไวรอง
รับการใชสิทธิของวอรแรนต  พรอมจูงใจดวยการแถมวอรแรนตอีกหุนละ 1 หนวย ขณะเดียวกันขายหุน บจ. อัลฟาพริ้นท จ ํานวน
498,000 หุน เหตุจากประสบภาวะขาดทุน (ผูจัดการ)

SCIB (+): เปดเผยวาสามารถปลอยสนิเช่ือในชวงคร่ึงปแรกไดเพ่ิมสุทธกิวา 9,000 ลานบาท จากเปาในการปลอยสินเชื่อในปนี้
ท่ีต้ังไว 30,000 ลานบาท และเชื่อวาจะทํ าไดตามเปาหมาย สํ าหรับการบรหิารจัดการภายใน ขณะน้ีไดดํ าเนินการปรบัปรงุสาขาท่ีซ้ํ า
ซอนภายหลังการควบรวมกิจการระหวางธนาคารกับ BMB (กรุงเทพธุรกิจ) สวนเรื่องการแปรรูปกิจการ คาดวาจะสามารถดํ าเนินการ
ไดเสร็จส้ินภายในกลางป ’46 โดยจะลดสดัสวนการถือหุนของ FIDF ลงจากปจจุบัน 98% ใหเหลือต่ํ ากวา 50%  (Business Day)

TPI (+): ศาลลมละลายกลางปฎิเสธคํ าขออุทธรณของคุณประชัย เล่ียวไพรตัน ในการเปล่ียนตัวผูจัดทํ าแผนฟนฟูฯ ซ่ึงไดแก Effective
Planners (EP) โดยศาลฯ ตัดสนิให EP บรหิารแผนฟนฟูกิจการตอไป สวนคุณประชัย มีแผนท่ีจะย่ืนฎีกาตอศาลฎีกาอีกคร้ังซ่ึง
สามารถกระทํ าไดภายในระยะเวลา 30 วัน (Business Day)
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(Rights issue is shown in  NEW : OLD  proportion)

Jul 2002
29 UV: Trade 5m new shrs

30 ASL: XW 2 existing: 1ASL-W3 @free ASL: XW 2 existing: 1ASL-W4 @free

AFC-W: Convert 1:1 @B 10.00 ASIMAR: Trade @B1 par value

N-PARK: Trade @B 0.05 par value (SP)

New Listing (MAI)
Daidomon Group (DAIDO) :39.98m share @B 5 par value (IPO 7.98m @B 21)

31 KGI-W4: Convert 0.10:1 @B 5.00 PRANDA-W: Convert 1:1 @B 2.80

BROOK-W1: Convert 1:1 @B 1.00 BC-W: Convert 1:1 @B 12.00

Economic: Jun  02 Trade figures

Aug 2002
01 Economic: Jul  02 Consumer Price Index
05 PAF: XR 1:2 @B 5.00

06 ASIA: Post “SP” NOBLE-W1: Convert 1:1 @B 6.00 (final)

07 NOBLE-W1: Delisting

12 Thailand Public Holiday
13 TRAF: XR 1:1 @B 1.00 TRAF: XW 1 existing: 1TRAF-W @ free

14 KYE: XD @B 3.55

Sept 2002
02 Economic: Aug  02 Consumer Price Index
10 The BOT’s MPC meeting
16 Economic: 2Q 02 GDP


