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Positive (บวก) Neutral (กลาง) Negative (ลบ)
Finance (เงนิทุน) Banking (ธนาคาร) Food (อาหาร)

Health Care (การแพทย์) Energy (พลังงาน) Petrochemicals (ปิโตรเคม)ี

Transportation (ขนส่ง) Construction Materials (วัสดุก่อสรา้ง)

Property (อสังหาริมทรัพย์)

Construction (รับเหมาก่อสรา้ง)

Commerce (พาณชิย์)

Media (สือ่)

Tourism (ท่องเทีย่ว)

Electronic (อเิล็กทรอนกิส)์

ICT (สือ่สาร)

Sector Outlook



STEC – มโีครงการทยอยเปิดประมูลต่อเนื่อง
 ผลการดาํเนินงาน 3Q/61 กาํไรสุทธิเพิ่มขึ้น 76% yoy จากการเริ่มรับรู้

รายไดร้ถไฟฟ้าสายสีชมพแูละเหลืองและรถไฟทางคู่

 คาดมีแรงเกง็กาํไรต่อเนื่องจากโครงการที่ทยอยเปิดประมูลในเดือนต.ค.

– พ.ย. เช่น (1) ทางด่วนพระราม 3 – วงแหวนรอบนอก จาํนวน 5 

สญัญา มูลค่ารวม 31,000 ลา้นบาท และ (2) รถไฟความเร็วสูงเชื่อม 3 

สนามบิน มูลค่ารวมกวา่ 200,000 ลา้นบาท กาํหนดยืน่ซอง 12/11/61 

เป็นตน้ คาด STEC เป็น 1 ใน 4 ผูร้ับเหมาฯ รายใหญ่ ที่มีศกัยภาพและ

โอกาสในการรับงานเพิ่ม 

 คาดปี’62 ความสามารถทาํกาํไรของ STEC กลบัสู่ระดบัปกติ คาด

Gross Profit Margin เฉลี่ยไม่ตํ่ากวา่ 8.0% (ปี’53 – 59 เฉลี่ยอยูท่ี่ 

9.23%) หลงังานก่อสร้างอาคารรัฐสภาแห่งใหม่ใกลแ้ลว้เสร็จ (Margin 

= 0%) และสดัส่วนรายไดง้านก่อสร้างโรงไฟฟ้า (คาด Margin ไม่ตํ่า

กวา่ 10%) เพิ่มขึ้น พร้อม Backlog (สิ้น 2Q/61) สูงถึง 120,000 ลา้นบาท

โดยคาดรายไดป้ี’61 – 62 เติบโตเฉลี่ย 20%

 คาดกาํไรปี ’62 เพิ่มขึ้น 42%, Dividend Yield = 1.1%

ราคาเป้าหมาย 32.50 บาท 

Upside = 35%

แนะนํา “ซื้อ”

26/11/61



AMATA –  คาดยอดขายเตบิโตจากโครงการ EEC

 ผลการดาํเนินงาน 3Q/61 มีกาํไรสุทธิ 301 ลา้นบาท ลดลง 49%

yoy จากรายไดข้ายที่ดินที่ลดลง โดยยอดโอนที่ดินในช่วง 3Q/61

ทาํไดเ้พียง 39 ไร่

 ยอดโอนที่ดินในช่วง 9M/61 ทาํไดเ้พียง 217 ไร่ โดย AMATA ตั้ง

เป้ายอดขายที่ดินในปี 2561 อยูท่ี่ 925 ไร่ 

 มี Land Bank มากที่สุด โดย AMATA มี Land Bank จาํนวน 

13,817 ไร่ ซึ่งรวมทั้งพื้นที่ขาย, พื้นที่รอการพฒันา, พื้นที่สาํรอง

สาํหรับการพาณิชย,์ พื้นที่สนามกอลฟ์และแหล่งเกบ็นํ้า

 รายไดท้ี่เป็น recurring income ประกอบดว้ยรายไดจ้ากการขาย

นํ้าและไฟฟ้า, รายไดจ้ากค่าเช่า คิดเป็นประมาณ 60% ของรายได้

รวม ช่วยลดความผนัผวนจากรายไดข้ายที่ดิน ซึ่งมีความไม่

แน่นอน

 คาดกาํไรปี ’62 เพิ่มขึ้น 19%, Dividend Yield = 2.3%

ราคาเป้าหมาย 28.25 บาท

 Upside = 26%

แนะนํา “ซื้อ”

26/11/61



KTB – รอบันทกึกาํไรพเิศษในช่วง 1Q/62
• KTB รายงานกาํไรสุทธิ 3Q/61 อยูท่ี่ 7,838 ลา้นบาท เพิ่มขึ้น 1% QoQ

และ 33%YoY แต่นอ้ยกวา่ที่ตลาดคาดไวท้ี่ 8,053 ลา้นบาท หลกัๆ จาก 

(1) การตั้งสาํรองหนี้ จาํนวน 6,000 ลา้นบาท ลดลง 10%QoQ และ 

38%YoY คาดเกิดจากการที่ธนาคารเร่งปรับโครงสร้างหนี้ในกลุ่มลูกคา้ 

SME ทาํใหลู้กหนี้ชั้น SM เพิ่มขึ้น ซึ่งสอดคลอ้งกบั NPL Ratio อยูท่ี่

4.42% ลดลงจาก 4.52% เมื่อ 2Q61 ในขณะที่ส่วนแบ่งกาํไรจากธุรกิจ

ประกนัปรับตวัลดลง เป็นไปตามเทรนเดียวกบัธนาคารขนาดใหญ่อื่นที่

ถูกผลกระทบจากการแข่งขนัที่สูงขึ้น 

• จากผลของการขายทอดตลาดที่ดินของ AQ เมื่อวนัที่ 17 ต.ค.ที่ผา่นมา 

ทาํให ้ KTB สามารถรับรู้กาํไรพิเศษ มูลค่าประมาณ 8,300 ลา้นบาท 

คาดวา่จะบนัทึกเขา้มาในช่วง 1Q62 อยา่งไรกต็ามเราคาดวา่กาํไร

บางส่วนจะถูกนาํไปตั้งสาํรองพิเศษ เพื่อรองรับกบั IFRS9 ที่จะบงัคบั

ใชป้ี’63 นอกจากนี้เรายงัมอง KTB จะไดร้ับประโยชนจ์ากดอกเบี้ยขา

ขึ้น

• คาดกาํไรปี ’62 เพิ่มขึ้น 8.1%, Dividend Yield = 4.0%

ราคาเป้าหมาย 23.20 บาท 

Upside = 17%

แนะนํา “ซื้อ”

26/11/61



BBL – คาดรับปัจจัยบวกในปี ’62
• 3Q/61 กาํไรสุทธิ 9,030 ลา้นบาท ลดลง 1.8%QoQ แต่เพิ่มขึ้น

10.6%YoY โดยหลกัๆ มาจาก (1) การตั้งสาํรองหนี้ลดลงเหลือระดบั 

5,300 ลบ. ซึ่งส่วนใหญ่เป็นการตั้งสาํรองพิเศษ ในขณะที่ NPL ปรับ

เพิ่มขึ้นเลก็นอ้ย (2) NIM ปรับตวัเพิ่มขึ้นเป็น 2.39% จาก 2.28% เมื่อ 

2Q61 ผลจากการปรับดอกเบี้ยสินเชื่อเพิ่มขึ้น ในขณะที่ค่าใชจ้่าย

ดอกเบี้ยปรับเพิ่มขึ้นไม่มาก เนื่องจากเงินฝากยงัคงอยูใ่นระดบัสูงทาํให้

ไม่เร่งระดมเงินฝาก (3) Non-NII ลดลง 17%QoQ และ 2.8%YoY จาก

เงินปันผลที่ปรับตวัลดลงซึ่งเป็นผลของฤดูกาล  

• คาด BBL ไดร้ับปัจจยับวกในปีหนา้ เช่น (1) ทิศทางดอกเบี้ยที่เป็นขา

ขึ้น ซึ่ง BBL มีสินเชื่อดอกเบี้ยลอยตวัถึง 85% (2) มีความพร้อมมาก

ที่สุดในการปล่อยสินเชื่อขนาดใหญ่ที่อิงกบัโครงการลงทุนกบัภาครัฐ 

(3) ผลกระทบจากการฟรีค่าธรรมนอ้ยกวา่ธนาคารอื่นเนื่องจากมีความ

ร่วมมือกบั AIA และ (4) BBL มีความพร้อมมากที่สุดสาํหรับ IFRS9 ที่

จะบงัคบัใชต้น้ปี’63 ทาํใหเ้รามองวา่การตั้งสาํรองหนี้เพื่อรองรับ IFRS9 

ในปีหนา้จะมีไม่มาก  

 คาดกาํไรปี ’62 เพิ่มขึ้น 10%, Dividend Yield = 3.4%

ราคาเป้าหมาย 242.00 

บาท Upside = 16%

แนะนํา “ซื้อ”

26/11/61


