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KSL 

ASPS: ราคานํ้าตาลดิบในตลาดโลกยังปรับข้ึนต่อเน่ืองไม่หยุดหย่อน ทําจุดสูงสุดในรอบ 15 
เดือน!!! เป็นบวกต่อ KSL ซ่ึงมีรายได้จากธุรกิจนํ้าตาลสูงถึง 70% ของรายได้รวม ด้านแนวโน้ม
ผลประกอบการปี 2558/59 คาดมีกําไรสุทธิเติบโตแรงถึง 38% YoY 

 ราคาปัจจุบัน (บาท): 3.86 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 15,476 
 

ความเห็น : 

ราคานํา้ตาลดิบในตลาดโลกยงัปรับขึน้ตอ่เน่ืองเป็น 15.99 เซน็ต์/ปอนด์ ถือเป็นจดุสงูสดุในรอบ 15 
เดือน และปรับขึน้เกิน 10% แล้วนบัจากต้นเดือนมี.ค. 59 สาเหตหุลกัเกิดจากแนวโน้มปริมาณผลผลิต
นํา้ตาลปี 2558/59 ท่ีออกสูต่ลาดลดลง เน่ืองจากความกงัวลเก่ียวกบัปรากฏการณ์เอลนีโญ ท่ีทําให้
เกิดปัญหาภยัแล้งในอินเดีย และไทย หนนุราคานํา้ตาลอยู่ในช่วงขาขึน้ ถือเป็นประโยชน์ตอ่ KSL ซึง่มี
รายได้จากธรุกิจจําหน่ายนํา้ตาล 70% ของรายได้รวม 

แนวโน้มผลประกอบการงวด 2Q58/59 (ก.พ.-เม.ย. 59) ของ KSL คาดวา่จะมีกําไรสทุธิเติบโตตอ่เน่ือง 
15% QoQ ด้วยแรงหนนุจากคาดการณ์ปริมาณขายนํา้ตาลเพ่ิมขึน้ 7% QoQ เป็น 2 แสนตนั บวกกบั
ปริมาณขายเอทานอล และรายได้จากธรุกิจไฟฟ้าท่ีสงูขึน้ โดยภาพรวมทัง้ปี 2558/59 (พ.ย. 58-ต.ค. 
59) คาดกําไรสทุธิจะเติบโตอย่างมีนยัสําคญั 38% YoY บนสมมติฐานราคาขายนํา้ตาลท่ี 15.5 เซน็ต์/
ปอนด์ ซึง่ปัจจบุนับริษัทอ้อยและนํา้ตาลทราย (อนท.) ได้ทําสญัญาขายนํา้ตาลดิบลว่งหน้าไว้ 50% ท่ี
ราคาเฉลี่ย 15 เซน็ต์/ปอนด์ และด้วยราคานํา้ตาลท่ียงัอยู่ในช่วงขาขึน้ ทําให้ฝ่ายวิจยัคาดวา่อนท. จะ
ทําสญัญาสว่นท่ีเหลือได้ท่ีราคาเฉลี่ย 16 เซน็ต์/ปอนด์ ทําให้ราคาเฉลี่ยทัง้ปีน่าจะใกล้เคียงสมมติฐาน 

ฝ่ายวิจยัประเมินมลูคา่พืน้ฐานของ KSL อิงวิธี SOTP ได้ราคาเหมาะสม 4.82 บาท มี Upside 25% 
เม่ือประกอบกบั Sentiment บวกจากราคานํา้ตาลดิบในตลาดโลกปรับขึน้แรง จงึแนะนํา “ซือ้” 
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KSL: วานนีร้าคา Breakout มาจากกรอบ
แนวโน้มขาขึน้ท่ีเกิดขึน้ตัง้แตเ่ดือนกมุภาพนัธ์ซึง่
มี Volume สนบัสนนุตลอดทาง พร้อมกบั MACD 
ท่ีอยู่ในแนวโน้มขึน้มาตลอดช่วงเวลาเดียวกนั จงึ
มีโอกาสสงูท่ี KSL จะปรับตวัเพ่ิมขึน้ได้ตอ่ โดย
ลา่สดุราคาปิดท่ี 3.86 บาท โดยมีแนวต้านท่ี 3.91 
บาท และ 4.00 บาท ตามลําดบั 

กลยุทธ์การลงทนุ: แนะนําซือ้ท่ีระดบัราคาไม่
เกิน 3.86 บาท โดยมีเป้าหมายทํากําไรท่ี 3.91 
บาท ตัง้จดุตดัขาดทนุท่ี 3.83 บาท 

 

 

ตัวเลขท่ีสําคัญทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2Q57/58 3Q57/58 4Q57/58 1Q58/59

รายได ้(ลบ) 4,415 4,822 6,475 3,792

กําไรสุทธ ิ(ลบ) 464 228 -272 349
EPS (บาท) 0.12 0.06 -0.07 0.09
BV (บาท) 3.34 3.41 3.34 3.39
PER (เท่า) 22.14
PBV (เท่า) 1.25

ผู้ถือหุ้นใหญ่ 5 อันดับแรก

จํานวนหุ้นท่ีถือ (% )
1 บรษัิท เคเอสแอล ชูการ์ โฮลด ิง้ จํากัด 33.20
2 นายชนะชัย ชุตมิาวรพนัธ์ 2.62
3 บรษัิท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จํากัด 2.50
4 CREDIT SUISSE AG, SINGAPORE BRANCH 2.27
5 น.ส.ดวงแข ชนิธรรมมติร์ 2.26


