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m SET Index:  366.47 (-7.97) P/E: 6.89X Volume:  558.72m. shares P/BV: 1.48X
SET50:  23.33 (-0.57) Market Cap.: Bt1.99trn Turnover: Bt6.99bn Yield: 2.55%

วันนี้คาดวาดัชนีจะเคลื่อนไหวผันผวน จากปจจัยบวกที่ดัชนีตลาดหุนตางประเทศเริ่มมีการปรับตัวเพ่ิมขึ้น แตปจจัยลบจากการที่นักลงทุนตางชาติ
ยังคงขายสุทธิอยางตอเนื่อง อยางไรก็ตาม ในชวงตน-กลางเดือนส.ค.45 จะมีขาวดีจากการประกาศผลประกอบการไตรมาส 2/45 ซ่ึงเราคาดวา
หลายอุตสาหกรรมจะมีผลกํ าไรออกมาดี เชน วัสดุกอสราง, อสังหาริมทรัพย, ปโตรเคมี เปนตน ในดานสัญญาณทางเทคนิค เครื่องมือทางเทคนิค
โดยรวมใหสัญญาณท่ีเปนลบ อยางไรก็ตาม การท่ีดัชนีไดมีการปรับตัวลดลงมามากและลงมาอยูบริเวณแนวรับท่ีเราไดประมาณการไว (ท่ี 370-
360 จุด) ดังนั้น ณ ตํ าแหนงดัชนีท่ี 360+/- จุด จึงนาจะสรางการรีบาวนทางเทคนิคท่ีคาดหวังระยะทางการปรับขึ้นได 20-30 จุดโดยประมาณ
และดัชนีมีแนวตานท่ีบริเวณ 380+/-, 400 จุด กลยุทธการลงทุน : กลยุทธหลัก ทยอยซื้อท้ังเพื่อเก็งกํ าไรและลงทุน ในวันนี้หุนกลุมหลักท่ีนา
สนใจลงทุนทางเทคนิคไดแก BBL, KTB, SCB, TFB, DCC, SCCC, AP, GOLD, LPN, PERFEC, SHIN, SICCO, ZMICO, BANPU และ
หุนเก็งกํ าไรระยะสั้นในวันนี้ไดแก PA เปนตน สํ าหรับหุนท่ีโดดเดนทางเทคนิคคือ BBL และ LPN

+ ดัชนีดาวโจนสปดบวก 78.08 จุดหรือ +0.95% และดัชนี Nasdaq ปรับตัวข้ึน 22.04 จุดหรือ +1.78% นักลงทุนไดกลับเขาซ้ือหุนกลุม
เทคโนโลยีอีกครั้ง โดยหุนไทโค อินเตอรเนชันแนล ปรับตัวเพ่ิมขึ้นกวา 45% นอกจากนี้มหาวิทยาลัยมิชิแกน รายงานวาดัชนีความเชื่อม่ันผู
บริโภคในเดือน ก.ค. นาจะอยูท่ี 88.1 ซ่ึงดีกวาท่ีนักวิเคราะหคาดการณไวกอนหนานี้ แตลดลงจากเดือนมิ.ย. ท่ีอยูระดับ 92.4

+/- ราคานํ้ ามันดิบ BRENT ปรับตัวลดลงมาปดท่ี 25.21 เหรียญสหรัฐฯตอบารเรล

+/- คาเงินบาทเมื่อวันศุกรออนคาลงมาปดท่ีระดับ 42.00 บาทตอดอลลารสหรัฐฯ

- เมื่อวันศุกรนักลงทุนตางชาติขายสุทธิ 1,448 ลานบาท และนักลงทุนสถาบันขายสุทธิ 188 ลานบาท สวนนักลงทุนรายยอยซ้ือสุทธิ
1,636 ลานบาท

DCC (ราคาปด 85 บาท) : ก ําไรสุทธไิตรมาส 2/45 เปนไปตามคาด – แนะนํ าใหซ้ือลงทุน

• บริษัทประกาศกํ าไรสุทธิไตรมาส 2/45 เทากับ 99 ลานบาท คิดเปน 2.42 บาทตอหุน ขยายตัว 253%YoY และ 2%QoQ ซ่ึงเปนไป
ตามคาดการณของฝายวิจัยหลักทรัพย DBSV ปจจัยหลักท่ีทํ าใหกํ าไรไตรมาส 2/45 ออกมาดีคือ 1) ยอดขายที่เพ่ิมขึ้นตามการขยายกํ าลังการ
ผลิตของบริษัทและตามการฟนตัวของภาคอสังหาริมทรัพย 2) อัตรากํ าไรขั้นตนสูงขึ้น แนวโนมยังสดใส เพราะมีการปรับเพ่ิมราคาขายสินคา
ระดับลาง 3-5% ในปลายมิ.ย.45 และมีแผนขยายกํ าลังการผลิตตอเนื่องจนเปน 2.3 ลานตรม.ตอเดือนในไตรมาส 2/46 (ปจจุบันผลิตท่ี 1.7
ลานตรม.ตอเดือน) ฐานะการเงินดี ณ สิ้นมิ.ย. 45 บริษัทมีสัดสวนหนี้สินสุทธิตอทุน 0.59 เทา บริษัทมีนโยบายจายเงินปนผลทุกไตรมาส โดย
เราคาดวาไตรมาส 2/45 จะจายเทากับ 1.20 บาท  และท้ังปคิดเปนอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลเทากับ 6% ราคาปจจุบันท่ี 85 บาท ซ้ือ
ขายท่ี P/E ป 45 เทากับ 8.2 เทาและ EV/EBITDA เทากับ 6.6 เทา นับวายังต่ํ าเม่ือเทียบกับการเติบโตของกํ าไรสุทธิป 45-47 ของบริษัท
เฉลี่ยท่ี 62% ตอป แนะนํ าใหซ้ือลงทุน โดยใหราคาเปาหมายทางปจจัยพื้นฐาน 3 เดือนเทากับ 123 บาทและระยะ 1 ปเทากับ 135 บาท
(ดูรายละเอียดใน Company Result วันน้ี)
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BECL (ราคาปด 16.10 บาท) : ผลประกอบการในไตรมาส 2/45 จะไดรับผลกระทบจากคาธรรมเนียมในการรีไฟแนนซหนี้ - แนะนํ าซ้ือลงทุน
• จํ านวนการใชทางดวนยังคงดีตอเน่ืองในไตรมาส 2/45 น้ี เราคาดวารายไดจากคาผานทางจะเพ่ิมขึ้น 11.4% yoy มาอยูท่ีระดับ 1.6 พัน
ลานบาทในไตรมาส 2/45 นี้ จากการที่อัตราการใชทางดวนยังคงมีการเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง อยางไรก็ตาม เม่ือเปรียบเทียบกับในไตรมาส
1/45 รายไดจะลดลง 0.7% qoq เนื่องจากในไตรมาส 2 จะเปนชวง Low season เนือ่งจาก 1) มีชวงเทศกาลวันหยุดยาวคือ สงกรานต 2)
เปนชวงปดเทอมใหญของทุกป

 •กํ าไรสุทธิในไตรมาส 2/45 จะลดลงจากคาธรรมเนียมในการรีไฟแนนซหน้ี บริษัทมีการรีไฟแนนซหนี้ 37 พันลานบาท แมวาจะมีคาปรับ
ในการชํ าระคืนหนี้กอนกํ าหนด 206 ลานบาท ซ่ึงจะบันทึกเขามาในไตรมาส 2/45 แตภาระดอกเบ้ียจายตลอดอายุหนี้จะลดลงไดถึง 1.7 พัน
ลานบาท เราประมาณการวาในไตรมาส 2/45 นี้บริษัทจะมีกํ าไรสุทธิ 107 ลานบาท (EPS=0.14 บาท) ลดลง 45% yoy และลดลง 69% qoq

• เราแนะนํ าใหซื้อลงทุนใน BECL ณ ราคาปจจุบันซ้ือขายกันท่ี PER เทากับ 11.5 เทา มี P/CF 4.6 เทา EV/EBITDA เทากับ 9.1 เทา และมี
P/BV เทากับ 0.9 เทาในป 2542 เราจึงแนะนํ าใหซ้ือลงทุนใน BECL โดยมีราคาเปาหมายระยะสั้น 3 เดือนท่ี 21.30 บาท

บมจ.ยัวซาแบตเตอรี่ ประเทศไทย :  แนะน ําใหจองซื้อเพ่ือเก็งสวนตางกํ าไรในชวงแรกของการเขาตลาดฯ
• บมจ.ยัวซาแบตเตอรี่ ประเทศไทย เปนผูผลิตและจํ าหนายแบตเตอรี่พื้นฐาน (Conventional Type) และแบตเตอรี่ท่ีไมตองการดูแลรักษา

(Maintenance Free) สํ าหรับรถยนตและรถจักรยานยนต นอกจากนั้นยังผลิตแบตเตอรี่สํ ารองไฟฟา (Power Supply) ท่ีใชกับระบบไฟฟา
ฉุกเฉิน, สํ ารองไฟฟาเครื่องคอมพิวเตอร, เครื่องมือแพทย, เครื่องมือสื่อสาร และอุปกรณอิเลคทรอนิกสตางๆ ปจจุบันมีกํ าลังการผลิตสํ าหรับ
รถยนต 840,000 ลูกตอป และรถจักรยานยนต 2.4 ลานลูกตอป

• บริษัทจะเสนอขายหุน IPO ท้ังหมด 4.705 ลานหุน ราคาพาร 5 บาท แบงเปนขายใหกับประชาชนทั่วไป 4.305 ลานหุน ราคาหุนละ 25
บาท ขายใหพนักงานและผูบริหาร 0.4 ลานหุน ราคาหุนละ 20 บาท โดยมีบล.ธนชาติเปนท่ีปรึกษาทางการเงินและแกนนํ าในการจํ าหนาย
บริษัทคาดวาจะขายหุน IPO ในชวง 29-30 ก.ค.45 และจะเขาซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยใหม (MAI) ในวันท่ี 9 ส.ค.45 หลัง IPO บริษัทจะมี
ทุนเรียกชํ าระแลว 21.525 ลานหุน คิดเปน 107.625 ลานบาท

• ระยะเวลาหามจํ าหนายหุน (Silent period) สํ าหรับผูถือหุนใหญเทากับ 35% เปนเวลา 6 เดือน สวนของพนักงานจะไมมีระยะเวลาหาม
จํ าหนายหุน

• โครงสรางรายไดของบริษัท ในป 44 มีรายไดจากแบตเตอรี่รถยนต 66% , รายไดจากแบตเตอรี่รถจักรยานยนต 32% และ Power supply
2% โดยเปนการจํ าหนายภายในประเทศประมาณ 60% สงออก 40%

• ในตลาดรถจักรยานยนตจะเนนการขาย OEM เปนหลัก โดยมีลูกคาท่ีแข็งแกรงคือ Honda ซ่ึงใชแบตเตอรี่ของ Yuasa เทานั้น ซ่ึงยอดซ้ือจาก
Honda คิดเปน 94% ในสวนของ OEM รถจักรยานยนตท้ังหมด ปจจุบัน Honda ครองสวนแบงการตลาดในรถจักรยานยนตสูงสุดเปนอันดับ 1
ประมาณ 77%

• ในตลาดรถยนตจะเนน REM และสงออกโดยตรง ซ่ึงมีตลาดหลักอยูในอินโดจีน คือ พมา กัมพูชา ลาว และเวียดนามเปนหลัก หรือคิดเปน
ประมาณ 40% ของยอดสงออกท้ังหมด สวนท่ีเหลืออยูในเอเชียใต , ตะวันออกกลาง และอื่นๆ

• ผลการดํ าเนินงาน ไตรมาส 1/45 บริษัทมีรายได 238 ลานบาท อัตรากํ าไรขั้นตน 31.07% มีกํ าไรจากการดํ าเนินงาน 40 ลานบาท และกํ าไร
สุทธิ 28.4 ลานบาท มีหนี้สินตอทุน 0.4 เทา เราคาดวาท้ังป 45 จะมีรายได 1.1 พันลานบาทเติบโต 22.6%YoY อัตรากํ าไรขั้นตน  26.5%
และมีกํ าไรสุทธิ 76 ลานบาท ขยายตัว 4%YoY  EPS 4.15 บาท (Weighted average)

• โครงการในอนาคต บริษัทจะขยายกํ าลังการผลิตเฟสท่ี 1 สํ าหรับแบตเตอรี่รถยนตอีก 4.4 แสนลูกเปน 1.28 ลานลูกตอป และสํ าหรับ
แบตเตอรี่รถจักรยานยนตอีก 7 แสนลูกเปน 3.1 ลานลูกตอป ซ่ึงบริษัทจะตองลงทุน 500 ลานบาท ปจจุบันไดกูยืมเขามาลงทุนแลว 426 ลาน
บาท และจะใชเงินจากการเพ่ิมทุนมาลงทุนในสวนท่ีเหลือ บริษัทคาดวากํ าลังการผลิตใหมนี้จะเริ่มผลิตเชิงพาณิชยไดในตนป 46 เปนตนไป

• การประเมินมูลคาหุนและคํ าแนะนํ าการลงทุน ณ ราคา IPO ท่ี 25 บาท มี P/E ตามประมาณการของเราเทากับ 6.02 เทา และมี P/BV เทา
กับ 0.67 เทา ใกลเคียงเม่ือเทียบกับ P/E ป 45 ของ BAT-3K ท่ี 5.99 เทา และ P/BV 0.67 เทา สํ าหรับผลตอบแทนจากเงินปนผลของ
Yuasa เทากับ 5.6% สูงกวา BAT-3K ท่ี 5.0% เล็กนอย นับวาหุน Yuasa มีปจจัยพ้ืนฐานและ Valuation ท่ีนาสนใจพอสมควรแตเนื่องจากเขา
ตลาด MAI ทํ าใหคาดวาการซ้ือขายจะไมคึกคักมากนักหลังเขาตลาดไปแลว จึงแนะนํ าใหจองซื้อเพื่อเก็งสวนตางกํ าไรเมื่อเขาตลาดฯในชวง
แรก โดยเราใหราคาเปาหมายทางปจจัยพื้นฐาน Yuasa ไวเทากับ 33.20 บาท (P/E เทากับ 8 เทา)

NEW LISTING

COMPANY UPDATE
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หลักทรัพยท่ีขึ้นเครื่องหมาย XD
บริษัท หุนละ (บาท) วันข้ึน XD วันจายเงิน บริษัท หุนละ (บาท) วันข้ึน XD วันจายเงิน
TMD 1.00 26 มิ.ย. 45 17 ก.ค. 45 LTX 1.50 5 ก.ค. 45 29 ส.ค. 45
RKBF 0.25 2 ก.ค. 45 26 ก.ค. 45 KYE 3.55 14 ส.ค. 45 27 ส.ค. 45

หลักทรัพยท่ีขึ้นเครื่องหมาย XR
บริษัท รายละเอียด วันข้ึน XR วันจายเงิน
ASL - ASL#W3 100.412 ลานหนวย สัดสวน 2:1 ฟรี

-  ASL#W4 100.412 ลานหนวย สัดสวน 2:1 ฟรี
30 ก.ค. 2545 -

TRAF เพ่ิมทุน 100 ลานหุน สัดสวน 1:1@1 + 1 Warrant ฟรี 13 ส.ค. 2545 -
PAF เพ่ิมทุน 120 ลานหุน สัดสวน 2:1 @5 5 ส.ค. 2545 28 ส.ค. – 3 ก.ย. 2545
MSC เพ่ิมทุน 9 ลานหุน สัดสวน 2 : 1 @10 + 1 Warrant ฟรี - -

หลักทรัพยท่ีเปลี่ยนแปลงราคาพาร
บริษัท พารเดิม (บาท) พารใหม (บาท) จํ านวนหุนท่ีเรียกชํ าระแลวใหม (หุน) วันท่ีเร่ิมซื้อขายพารใหม
TFD 10.00 5.00 64,000,000 22 ก.ค. 2545
AJ 10.00 1.00 300,000,000 24 ก.ค. 2545

N-PARK 10.00 0.05 378,003,400 30 ก.ค. 2545
ASIMAR 7.00 1.00 119,000,000 30 ก.ค. 2545

หลักทรัพยท่ีทํ า Tender offer
บริษัท ผูเสนอซื้อ จํ านวนที่เสนอซื้อ %ของหุนท้ังหมด ราคาตอหุน วันทํ า tender offer
COCO Tractebel S.A. 21,326,156 1.77 17.00 30 พ.ค. – 2 ส.ค.45
AIFT AIG Consumer Finance 1,384,536 2.17 35.00 30 พ.ค. – 2 ส.ค.45
UNI กิตติภัต สุทธิสัมพัทน 2,244,200 11.22 24.00 4 มิ.ย – 7 ส.ค.45

ลูกหุนเขาตลาดฯ
บริษัท จํ านวนหุน วันท่ีเขาซื้อขาย จัดสรรให
TTA 130,324 23 ก.ค. 2545 แปลงสภาพ Warrant 1 : 1 @ 10
UBC 1,240,000 23 ก.ค. 2545 แปลงสภาพ Warrant ESOP 1 : 1 @ 10
UV 5,000,000 29 ก.ค. 2545 นายวรพจน เถาลัดดา @10

DAIDO 39,980,000 30 ก.ค. 2545 หุนใหมเขาเทรด

ตาราง Company Visit
วันท่ี เวลา บริษัท  สถานที่ นักวิเคราะห

29 ก.ค. 2545 14.00 GRAMMY อโศก จิรสิทธ
30 ก.ค. 2545 10.30 KK อัมรินทร ทาวเวอร สุจิตรา

ขอมูล บทวิเคราะห และความเห็นท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ี จัดทํ าขึ้นโดยอาศัยแหลงขอมูลท่ีเชื่อถือไดเพื่อใหบริการเผยแพรขอมูลแกลูกคา และมิไดมี
เจตนาชี้นํ า หรือเชิญชวนใหซื้อหรือขายหรือประกันราคาหลักทรัพยแตอยางใด ท้ังน้ี บทวิเคราะห และความเห็นในเอกสารฉบับน้ี อาจมีการเปลี่ยน
แปลงแกไขได หากขอมูลท่ีไดรับมาเปลี่ยนแปลงไป   อน่ึง การนํ าขอมูลดังกลาวไปใชไมวาเพื่อประโยชนใด ๆ เปนดุลพินิจของลูกคาแตฝายเดียว
บริษัทไมตองรับผิดชอบตอความเสียหายใด ๆ ท่ีอาจจะเกิดขึ้นจากการใชเอกสารฉบับน้ี เอกสารฉบับน้ีใชสํ าหรับภายในบริษัทเทาน้ัน หามนํ าไปเผยแพร
ภายนอกบริษัทโดยไมไดรับอนญาต

Currency Exchange RatesCurrency Exchange RatesCurrency Exchange RatesCurrency Exchange Rates

(PER US$) 25/7 26/5
Yen 116.55 118.77
Bath 41.07 42.00
Euro 1.0042 0.9856

TFB Interbank O/N Rate - 1.875
US Bond Yield 5.295 5.313
BRENT 25.34 25.21
CRUDE 26.68 26.54

Foreign MarketForeign MarketForeign MarketForeign Market

DJIA : 8,264.39 +78.08

NASDAQ : 1,262.12 +22.04

S&P500 : 852.84 +14.16

FTSE : 4,016.60 +50.70

NIKEI : 9,591.03 -338.88

HSKI : 9,773.12 -111.66

Net Buy-SellNet Buy-SellNet Buy-SellNet Buy-Sell

26-Jul Buy Sell Net
Institution            649            837 -188
Foreign         1,690         3,139 -1,448
Customer         4,655         3,019 1,636
Jul-02
Institution         7,301         5,965 1,336
Foreign        27,763        32,353 -4,590
Customer        97,258        94,004 3,255
Jan-Current
Institution        69,521        68,302 1,219
Foreign      330,722      307,226 23,496
Customer   1,067,688   1,092,403 -24,715


