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วันศุกร์ที่ 16 ตลุาคม พ.ศ. 2558

ราคาหุ้นปัจจุบัน (บาท)  3.40
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 44,690

 ประเด็นร้อน 
 

ทันหุน: WHA เคาะงบลงทุนปหนาราว 6 พันลานบาท ลุยพัฒนาท่ีดินขายโกยเงินเพ่ิมพรอมปกธงป 
2559 รายไดพุงแตะ 2 หม่ืนลานบาท อานิสงคไดธุรกิจ HEMRAJ หนุน แถมจอคลอดกอง WHABT 
มูลคา 2.5 พันลานบาท ชูจุดเดนยลีดสูง 6% คาดเทรดไดกลาง พ.ย. น้ี   

  

 ความเห็น 
 ในชวงปลายปน้ี WHA จะมีการขายสินทรัพยเขากองทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย 

(REIT) เปนจํานวนมาก ประกอบดวย 1) กอง Office REIT (WHABT) มูลคา 2.5 พันลานบาท 
2) กอง WHART มูลคา 4.8 พันลานบาท และ 3) กอง H-REIT ของ HEMRAJ มูลคา 7-8 
พันลานบาท โดยจะมีเพียงการขายอาคารสํานักงานเขา WHABT ท่ีไมสามารถรับรูรายไดในงบ
กําไรขาดทุน เน่ืองจากการที ่ WHA ตองเปนผูรับประกันผลประกอบการของ WHART จึงทําให
ถูกมองวา Risk and Reward ยังตกอยูท่ี WHA อยู แต WHA จะไดรับเงินสดตามปกติ ท้ังน้ี การ
รับรูกําไรจากการขายสินทรัพยเขา WHART และ H-REIT เชื่อวาจะทําใหกําไรของ WHA ในงวด 
4Q58 ขึ้นทําจุดสงูสุดเปนประวัติการณ สวนในดานกระแสเงินสดจะทําให WHA ไดรับเงินราว 
1.3-1.4 หม่ืนลานบาท เพ่ือนําไปคืนเงินกู Acquisition Loan ท่ีสูงถงึ 3 หม่ืนลานบาท จากการ
ซื้อกิจการ HEMRAJ ซึ่งจะชวยลดภาระดอกเบี้ยจายใหกับ WHA อยางมีนัยสําคัญ 

 ฝายวิจัยยังคงประมาณการกําไรสุทธิป 2558 ของ WHA ท่ี 4,554 ลานบาท เติบโต 3.7 เทาตัว 
YoY ดวยผลบวกจากการทํางบการเงินรวมกับ HEMRAJ และการขายสินทรัพยเขา REIT 
จํานวนมาก โดยที่มาของกําไรสวนใหญจะอยูในงวด 4Q58 ดานมูลคาพ้ืนฐานประเมินโดยองิ 
PER 15 เทา ไดราคาเหมาะสม 4.72 บาท มี Upside เปดกวางกวา 39% โดยฝายวิจัยมองวา
ราคาหุนท่ี Underperform ต้ังแตชวงกลางปท่ีผานมา นาจะเกิดจากความกังวลเกี่ยวกับภาระ
เงินกูเพ่ือซื้อกิจการจํานวนมาก อยางไรก็ตาม แผนการชําระคืนเงินกูของ WHA ท่ีเปนลําดับ
ขั้นตอนชัดเจน เชื่อวาจะทําใหความกังวลดังกลาวลดลงไปมาก โดยเฉพาะเม่ือมีการชําระคืน
หน้ีกอนใหญในชวงปลายปน้ี ฝายวิจัยจึงยังคงแนะนํา “ซื้อ” 

ผู้ถือหุ้นใหญ ่5 อันดับแรก

จํานวนหุนท่ีถือ (%)

1. บริษัท ดับบลิวเอชเอ โฮลด้ิง จํากัด 25.10
2. นางจรีพร อนันตประยูร 12.91
3. นายสมยศ อนันตประยูร 12.13
4. UBS AG HONG KONG BRANCH 7.63
5. STATE STREET BANK EUROPE L 6.15
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ตวัเลขที่สําคัญทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 3Q57 4Q57 1Q58 2Q58
รายได (ลบ) 180 4,577 548 2,023
กําไรสุทธิ (ลบ) 5 914 -5 226
EPS (บาท) 0.00 0.09 0.00 0.02
BV (บาท) 0.27 0.34 1.02 1.05

Current PER (เทา) 39.19
Current PBV (เทา) 3.24

ชาญชัย พันทาธนากิจ 
ผูชวยนักวิเคราะห 

 

 

วิเคราะห์ทางเทคนิค 
WHA : เสนคาเฉล่ีย 5 วันอยูเหนือเสนคาเฉล่ีย 10 วันและสามารถตัดผาน
เสนคาเฉล่ีย 25 วันขึ้นมาไดพรอมกับ Volume ท่ีเร่ิมมีเขามาและราคา
สามารถขึ้นไปแตะท่ีแนวตานเสนคาเฉล่ีย 75 วันท่ี 3.46 บาทได 
กลยุทธการลงทุน: แนะนํา ซื้อ เม่ือราคาทะลุผาน 3.46 บาทโดยมีเปาหมาย
เก็งกําไรท่ี 4.00 บาท  และต้ังจุดขาดทุนท่ี 3.4 บาท 
 

หุ้นเด่น เล่นตามกระแส


