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วันอังคารท่ี 16 กุมภาพันธ์ พ.ศ. 2559 

 ประเด็นร้อน 
 

ASPS: วิกฤตคือโอกาส? ราคาหุ้น TASCO ปรับลงแรงในช่วงท่ีผ่านมา บนความกงัวลวา่ Spread 
ราคาขาย-วตัถดิุบ จะแคบลงกดดนัผลประกอบการ 1Q59 แตจ่ากการที่ฝ่ายวิจยัสํารวจ Spread 
ลา่สดุ ถึงแม้ราคาขายยางมะตอยจะปรับลงจริงในเดือน ม.ค. 59 แตร่าคาวตัถดิุบนํา้มนัดิบ Brent ก็
ปรับลงแรงเช่นกนั ทําให้ Spread ยงัดีอยู ่และคาดวา่กําไรจะยงัดีตอ่เน่ืองใน 1Q59 

ราคาหุ้นปัจจุบัน (บาท)  22.60 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 34,893 

  

 ความเห็น 
 ราคาหุ้น TASCO ปรับลงแรงในช่วงท่ีผ่านมา โดยเช่ือว่าสาเหตุหลกัน่าจะมาจากความกังวล

ตามกระแสข่าวท่ีว่า Spread ส่วนต่างราคาขายยางมะตอย  (Bitumen) และนํา้มันเตา 
(Heating Sulfur Fuel Oil: HSFO) ท่ีแคบลงอย่างมีนยัสําคญัในช่วงต้นปีนี ้จะสร้างแรงกดดนั
ต่อผลประกอบการ 1Q59 ของ TASCO อย่างไรก็ตาม ข้อมูลดังกล่าวถือว่าไม่ถูกต้องนัก 
เน่ืองจากการด ูSpread ของ TASCO ต้องเทียบราคาขายยางมะตอย กบันํา้มนัดิบ Brent เป็น
หลกั อีกทัง้ TASCO จะซือ้ได้ในราคาที่มีส่วนลดจากราคา Brent อีกด้วย โดยถึงแม้ราคาขาย
ยางมะตอยเดือน ม.ค. 59 จะปรับลดลง 18% MoM แต่หากเทียบกบัราคาวตัถดิุบนํามนั Brent 
ท่ีปรับลดลงแรง 19% MoM เช่นเดียวกัน จึงทําให้ Spread ของ TASCO เดือน ม.ค. 59 จริงๆ
แล้วยงัอยู่ในเกณฑ์ท่ีดีตอ่เน่ือง และคาดวา่จะยงัเหน็กําไรสทุธิบนฐานท่ีสงูใน 1Q59  

 สําหรับผลประกอบการงวด 4Q58 ซึง่คาดว่าจะประกาศออกมาในวนัพรุ่งนี ้(17 ก.พ. 59) ฝ่าย
วิจยัคาดว่าจะมีกําไรสทุธิ 1.2 พนัล้านบาท เพ่ิมขึน้ 1.4 เท่าตวั YoY โดยประเมินปริมาณขาย
เดินหน้าทําจดุสงูสดุใหม่ท่ีระดบั 6.1 แสนตนั ด้วยแรงหนนุทัง้จากตลาดในประเทศ ท่ีได้รับอานิ
สงค์บวกจากงบประมาณพิเศษ 4 หม่ืนล้านบาท ท่ีกรมทางหลวงและกรมทางหลวงชนบท
จดัสรรเพ่ือใช้ในการซ่อมถนน รวมถึงตลาดส่งออกไปยังอินโดนีเซียท่ีมีความต้องการมากขึน้ 
โดยรวมคาดการณ์กําไรสทุธิปี 2558 ท่ี 5.1 พนัล้านบาท เติบโตเดน่ถึง 3.3 เทา่ตวั YoY 

 ฝ่ายวิจยัประเมินมลูคา่พืน้ฐานอิง PER 14 เทา่ ได้ราคาเหมาะสม 44.50 บาท มี Upside 97% 
จงึแนะนําให้นกัลงทนุใช้โอกาสท่ีราคาหุ้นปรับลงแรงในการเข้าซือ้ 

ผู้ถือหุ้นใหญ่ 5 อนัดับแรก

จํานวนหุ้นที่ ถือ (%)

1. BNP PARIBAS SECURITIES (AS 31.79
2. บริษัท ทิปโก้ฟูดส ์จํากัด (มหาชน) 23.96
3. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จํากัด 12.82
4. AIA Company Limited-APEX 1.94
5. นายสมจิตต์ เศรษฐิน 1.81

 
 

 
 

ประสิทธ์ิ รัตนกิจกมล, CISA,CFA 
เลขทะเบียนนกัวิเคราะห์: 025917  
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วรรษิษฐ์ เดียวอิศเรศ 
เลขทะเบียนนกัวิเคราะห์: 069000  

wansit@asiaplus.co.th 

ตวัเลขท่ีสํา คัญทางการเงิน
สิน้สุด 31 ธ.ค. 4Q57 1Q58 2Q58 3Q58
รายได้ (ลบ) 11,034 8,381 10,563 9,422
กําไรสทุธิ (ลบ) 520 1,126 1,317 1,453
EPS (บาท) 0.34 0.73 0.85 0.94
BV (บาท) 3.86 4.58 5.39 6.13

PER (เท่า) 7.90
PBV (เท่า) 3.69  

ชาญชัย พนัทาธนากิจ 
เลขทะเบียนนกัวิเคราะห์: 064045  

chanchai@asiaplus.co.th 
 

เพชรพมิล หอพตัราภรณ์ 
ผู้ช่วยนกัวิเคราะห์ 

petchpimol@asiaplus.co.th 
 

 
วิเคราะห์ทางเทคนิค 

TASCO: ถึงแม้ราคาจะปรับตวัลดลงมาอย่างหนกัหน่วง แตเ่ช่ือวา่ราคา
น่าจะมี Downside ท่ีจํากดั เพราะด้วย RSI ท่ีปรับตวัลงจนมีคา่ท่ีต่ํามาก
แล้วและอยู่ในเขต Oversold ทําให้เช่ือวา่ราคาจะมีโอกาสดีดตวักลบัขึน้มา
ได้โดยมีแนวต้านอยู่ท่ี 24.80 บาท หากผ่านได้จะมีแนวต้านถดัไปท่ี 27.00
บาท 
กลยทุธ์การลงทนุ: แนะนําซือ้เม่ือราคาผ่านแนวต้านท่ี 24.80 บาท โดยมี
เป้าหมายทํากําไรระยะสัน้ท่ี 27.00 บาท ตัง้จดุตดัขาดทนุ 24.00บาท 

หุ้นเด่น เล่นตามกระแส


