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วันศุกร์ที่ 16 ตลุาคม พ.ศ. 2558

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

 ประเด็นร้อน 
 

ทันหุน: WHA เคาะงบลงทุนปหนาราว 6 พันลานบาท ลุยพัฒนาท่ีดินขายโกยเงินเพ่ิมพรอมปกธงป 
2559 รายไดพุงแตะ 2 หม่ืนลานบาท อานิสงคไดธุรกิจ HEMRAJ หนุน แถมจอคลอดกอง WHABT 
มูลคา 2.5 พันลานบาท ชูจุดเดนยลีดสูง 6% คาดเทรดไดกลาง พ.ย. น้ี   

  

 ความเห็น 
 ในชวงปลายปน้ี WHA จะมีการขายสินทรัพยเขากองทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย 

(REIT) เปนจํานวนมาก ประกอบดวย 1) กอง Office REIT (WHABT) มูลคา 2.5 พันลานบาท 
2) กอง WHART มูลคา 4.8 พันลานบาท และ 3) กอง H-REIT ของ HEMRAJ มูลคา 7-8 
พันลานบาท โดยจะมีเพียงการขายอาคารสํานักงานเขา WHABT ท่ีไมสามารถรับรูรายไดในงบ
กําไรขาดทุน เน่ืองจากการที ่ WHA ตองเปนผูรับประกันผลประกอบการของ WHART จึงทําให
ถูกมองวา Risk and Reward ยังตกอยูท่ี WHA อยู แต WHA จะไดรับเงินสดตามปกติ ท้ังน้ี การ
รับรูกําไรจากการขายสินทรัพยเขา WHART และ H-REIT เชื่อวาจะทําใหกําไรของ WHA ในงวด 
4Q58 ขึ้นทําจุดสงูสุดเปนประวัติการณ สวนในดานกระแสเงินสดจะทําให WHA ไดรับเงินราว 
1.3-1.4 หม่ืนลานบาท เพ่ือนําไปคืนเงินกู Acquisition Loan ท่ีสูงถงึ 3 หม่ืนลานบาท จากการ
ซื้อกิจการ HEMRAJ ซึ่งจะชวยลดภาระดอกเบี้ยจายใหกับ WHA อยางมีนัยสําคัญ 

 ฝายวิจัยยังคงประมาณการกําไรสุทธิป 2558 ของ WHA ท่ี 4,554 ลานบาท เติบโต 3.7 เทาตัว 
YoY ดวยผลบวกจากการทํางบการเงินรวมกับ HEMRAJ และการขายสินทรัพยเขา REIT 
จํานวนมาก โดยที่มาของกําไรสวนใหญจะอยูในงวด 4Q58 ดานมูลคาพ้ืนฐานประเมินโดยองิ 
PER 15 เทา ไดราคาเหมาะสม 4.72 บาท มี Upside เปดกวางกวา 39% โดยฝายวิจัยมองวา
ราคาหุนท่ี Underperform ต้ังแตชวงกลางปท่ีผานมา นาจะเกิดจากความกังวลเกี่ยวกับภาระ
เงินกูเพ่ือซื้อกิจการจํานวนมาก อยางไรก็ตาม แผนการชําระคืนเงินกูของ WHA ท่ีเปนลําดับ
ขั้นตอนชัดเจน เชื่อวาจะทําใหความกังวลดังกลาวลดลงไปมาก โดยเฉพาะเม่ือมีการชําระคืน
หน้ีกอนใหญในชวงปลายปน้ี ฝายวิจัยจึงยังคงแนะนํา “ซื้อ” 

ผู้ถือหุ้นใหญ ่5 อันดับแรก

จํานวนหุนท่ีถือ (%)

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 (เทา) 39.19
Current PBV (เทา) 3.24

ชาญชัย พันทาธนากิจ 
ผูชวยนักวิเคราะห 

 

 

วิเคราะห์ทางเทคนิค 
WHA : เสนคาเฉล่ีย 5 วันอยูเหนือเสนคาเฉล่ีย 10 วันและสามารถตัดผาน
เสนคาเฉล่ีย 25 วันขึ้นมาไดพรอมกับ Volume ท่ีเร่ิมมีเขามาและราคา
สามารถขึ้นไปแตะท่ีแนวตานเสนคาเฉล่ีย 75 วันท่ี 3.46 บาทได 
กลยุทธการลงทุน: แนะนํา ซื้อ เม่ือราคาทะลุผาน 3.46 บาทโดยมีเปาหมาย
เก็งกําไรท่ี 4.00 บาท  และต้ังจุดขาดทุนท่ี 3.4 บาท 
 

หุ้นเด่น เล่นตามกระแส


