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ลักษณะธุรกิจ 
KCAR ประกอบธุรกิจใหเชารถยนต และจําหนายรถยนตที่ใชงานแลว
รวมถึงการใหบริการท่ีเก่ียวของกับรถยนตดังกลาวทั้งสองประเภท โดย 
ณ ส้ินมิ.ย. 2555 มี Fleet รถเชาจํานวน 6,489 คัน 

• กําไรสุทธิ 1H55 มีจํานวน 211.12 ลานบาท เพิ่มขึ้น 22.8% y-y 
สนับสนุนโดยการเติบโตของรายไดรวมและอัตราภาษีจายที่ลดลง 

• กําไรสุทธิ 2H55 คาดออนตัวลงบางหากท้ังปยังขยายตัวไดสูงที่ 
26.2% มาสู 408.13 ลานบาท  

• กําไรป 2556 คาดไวที่ 459.52 ลานบาท คิดเปนการขยายตัว 
12.6%  y-y ราคาพื้นฐานอยูที่ 20.90 บาท/หุน โดยทางฝายปรับ
คําแนะนําเปน “ซื้อ” 

 
ประเด็นขาว ? 
กําไรสุทธิ 1H55 อยูที่ 211.12 ลานบาท เพิ่มขึ้น 22.8% y-y จากรายได
รวมท่ีเติบโต 10.4% y-y ในทุกธุรกิจ โดยเฉพาะการขายรถยนตมือสอง 
และกําไรจากการขายสินทรัพยใหเชา ซึ่งรับประโยชนจาก Supply 
รถยนตที่ขาดแคลนหลังน้ําทวม รวมถึงอัตราภาษีจายที่ปรับลงมาที่ 
23.6% เทียบ 28.35 y-y 
 
ความเห็น ? 
กําไรสุทธิ 2H55 คาดออนตัวลงบางหากท้ังปยังขยายตัวไดสูงที่ 26.2% 
มาสู 408.13 ลานบาท ทั้งนี้ทางฝายคาดปนผลใน 2H55 มีจํานวน 0.53 
บาท/หุน 
 
ภาพป 2556 ยังเปนบวก โดยรายไดรวมคาดเติบโต 9% y-y สนับสนุน
โดยการเปด Toyota Sure สาขา 3 ขณะรายไดสวนอื่นๆ ยังโตไดตอ 
อยางไรก็ตามทางฝายคาดเห็น Gross Profit Margin ออนตัวลงบางจาก
การแขงขันในระดับสูง รวมถึงราคารถยนตมือสองที่ไดรับผลกระทบจาก 
Supply ในตลาดที่เพิ่มขึ้น 
 
คําแนะนําการลงทุน ? 
ทางฝายคาดหมายกําไรสุทธิป 2556 อยูที่ 459.52 ลานบาท เพิ่มขึ้น 
12.6% y-y ราคาพื้นฐานอยูที่ 20.90 บาท/หุน อิงกับ DDM และปนผลป 
2556 ในอัตรา 1.08 บาท/หุน โดยปรับคําแนะนําจาก “ทยอยซ้ือ” เปน 
“ซื้อ” 

 คําแนะนาํ 1.00 ซือ้
- คําแนะนําเดิม 2.00 ทยอยซือ้

ราคาพืน้ฐาน 20.90
- ราคาพ้ืนฐานเดิม 18.25

ราคาปด 16.40

ผลตอบแทนจากการลงทุน (%) 27.4%

คาดการณผลตอบแทนเงินปนผล (%) 6.6%

ผลตอบแทนรวม (%) 34.0%

เบตา (ชอมูลรายสัปดาห 2 ปยอนหลัง) 0.52

มูลคาตลาด (ลานบาท) 4,100

มูลคากิจการ (ลานบาท) 5,776

ปริมาณซ้ือขายเฉล่ีย/วัน 3 เดือนยอนหลัง (ลานหุน) 0.5

Free Float % 26.7

ชวงราคา 52 สัปดาห 8 - 17.8

ราคาปดในชวง 52 สัปดาห

ผูถอืหุนใหญ (27/3/55) (%)
1. นาย ไพฑูรย จันทรเสรีกุล 20.0

2. นาง วิภาพร จันทรเสรีกุล 20.0

3. นาย พิเทพ จันทรเสรีกุล 9.6

CG: การจัดอนัดับบรรษทัภบิาล - 2554
N/R (ไมปรากฎช่ือในรายงาน CGR)

ขอมูลทางการเงิน
งบรวม 12/53 12/54 12/55F 12/56F
รายได (ลานบาท) 1,859 1,910 2,130 2,321

กําไรสุทธิ (ลานบาท) 344 323 408 460

กําไรสุทธิตอหุน (บาท) 1.38 1.29 1.63 1.84

กําไร (ปรับปรุง) (ลานบาท) 344 323 408 460

กําไรตอหุน (ปรับปรุง) (บาท) 1.38 1.29 1.63 1.84

P/E (X) (ปรับปรุง) 11.9 12.7 10.0 8.9

ราคาตามบัญชี (บาท) 5.08 5.58 6.46 7.33

P/B (X) 3.2 2.9 2.5 2.2

เงินปนผลตอหุน (บาท) 0.74 0.76 0.96 1.08

ผลตอบแทนเงินปนผล (%) 4.5 4.6 5.9 6.6

ท่ีมา: Bloomberg และ PSR คาดการณ

*ขอมูล P/E, P/B และ ผลตอบแทนเงินปนผลคิดจากราคาปดลาสุด

วิธีประเมินมูลคา
DDM (Div Payout=59%, g=7.0%, COE=12.2%)

นกัวิเคราะห
ศศิกร เจริญสุวรรณ, CFA

นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #9744

โทร: 66 2 635 1700 ตอ 480
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กําไร 1H55 ขยายตัว 22.8% y-y 
กําไรในคร่ึงปแรก 2555 อยูที่ 211.12 ลานบาท เพิ่มขึ้น 22.8% y-y ปจจัย
สนับสนุนไดแก 1) รายไดรวมเติบโต 10.4% y-y ในทุกธุรกิจ โดยเฉพาะ
การขายรถยนตมือสอง และกําไรจากการขายสินทรัพยใหเชา ซึ่งรับ
ประโยชนจาก Supply รถยนตที่ขาดแคลนหลังน้ําทวม 2) อัตราภาษีจาย
ปรับลงมาท่ี 23.6% เทียบ 28.35 y-y 
 
Gross Profit Marin ปรับเพิ่มขึ้นสู 41.9% เทียบ 39.8% y-y จากราคา
ขายสินทรัพยใหเชาและรถยนตมือสองท่ีอยูในระดับสูง ดาน Net Profit 
Margin ของบริษัทขยับสูงขึ้นเชนกัน จากตนทุนดอกเบี้ยและภาษีจายที่
ปรับลง ทั้งนี้สวนแบงกําไรมาจาก KCAR 85% และ Toyota Sure 15% 
 
กําไร 2H55 คาดออนตัวลงบางหากทั้งป 2555 ยังโตไดดี 
ทางฝายคาดหมายกําไรใน 3Q55 ออนตัวลง q-q เนื่องจากเปน Low 
Season หากยังเติบโตได y-y สําหรับในไตรมาสสุดทายคาดเห็นผล
ประกอบการมีทิศทางที่ดีขึ้น ทั้งนี้ทางฝายคาดหมายกําไรสุทธิ 2H55 อยูที่ 
197.01 ลานบาท ซึ่งยังสนับสนุนโดยการขายทรัพยสินใหเชา ซึ่งบริษัทมี
นโยบาย Young Fleet เพื่อรักษาราคาใหสูง รวมถึงการขายรถยนตมือ
สองของ Toyota Sure ในสวนของราคารถมือสองท่ีมีแรงกดดันจาก
โครงการรถยนตคันแรกของรัฐบาลนั้น คาดยังมีผลกระทบกับบริษัท หาก
ไมรุนแรงมากเน่ืองจากจํากัดอยูที่รถยนตบางรุน อีกทั้งผูบริหารไดมีการ
ปรับเปล่ียน Mix ของรถยนตในพอรตไปกอนหนา   
 
กําไรสุทธิทั้งป 2555 จะอยูที่ 408.13 ลานบาท หรือ 1.63 บาทหุน เพิ่มขึ้น
จากประมาณการเดิม 1.6% โดยทางฝายคาดหมายปนผลทั้งปอยูที่ 0.96 
บาท/หุน อิง Payout Ratio ที่ 59% และเน่ืองจากบริษัทไดประกาศจายปน
ผลระหวางกาลสําหรับ 1H55 ไปแลวในอัตรา 0.43 บาท/หุน (เทียบเทา 
Payout ที่ราว 51% ขึ้นเคร่ืองหมาย XD วันที่ 24 ส.ค. 2555 และกําหนด
จายปนผลวันที่ 7 ก.ย. 2555) จึงคาดปนผลที่เหลือใน 2H55 อยูที่ 0.53 
บาท/หุน 
 
แนวโนมป 2556 คาดยังเติบโตไดตอ 
ทางฝายคงมุมมองบวกการเติบโตของ KCAR โดยแมมีความเส่ียงจาก
ภาวะเศรษฐกิจไทยที่อาจผันผวนตามเศรษฐกิจโลก  และการแขงขันที่
รุนแรงในอุตสาหกรรมรถเชาและรถยนตมือสองในแงของ Price Cutting 
หากความสามารถของผูบริหารในการมองทิศทางตลาด ทําใหบริษัท
สามารถปรับเปล่ียนกลยุทธการขายรถยนตสินทรัพยใหเชา รวมถึงซ้ือ
รถยนตเขาพอรตไดในราคาที่ดี 
 
สําหรับภาพป 2556 คาดเห็นรายไดรวมขยายตัวไดราว 9% y-y สนับสนุน
จากการรับรูรายไดของ Toyota Sure สาขา 3 ที่พหลโยธินเต็มป หลัง
เปดตัวไปในไตรมาส 4 2555  ในสวนของรายไดคาเชาคาดเติบโต 3% y-y 
ขณะการขายสินทรัพยเชาและรถยนตมือสองของ Toyota Sure 2  สาขา 
 
 

 แรกยังเพิ่มขึ้นได อยางไรก็ตามทางฝายคาดเห็น Gross Profit 
Margin มีแนวโนมออนตัวลงบางจากการแขงขัน รวมถึงราคารถยนต
มือสองที่รับผลกระทบจาก Supply รถยนตมือสองในตลาดท่ีเพิ่มขึ้น
หลังรถยนตใหมมีการสงมอบ ดานอัตราภาษีคาดปรับลงสู 20% 
 
ทั้งนี้ทางฝายคาดหมายกําไรสุทธิป 2556 อยูที่ 459.52 ลานบาท 
เพิ่มขึ้น 12.6% y-y โดยกําไรดังกลาวปรับขึ้นจากประมาณการเดิมที่ 
431.71 ลานบาท ราว 6.4% 
  
ราคาพื้นฐานป 2556 อยูที่ 20.90 บาท/หุน แนะนํา “ซื้อ” 
อิงกับ DDM และปนผลป 2556 ในอัตรา 1.08 บาท/หุน ราคาพื้นฐาน
จะอยูที่ 20.90 บาท/หุน (Payout Ratio ที่ 59%) โดยทางฝายปรับ
คําแนะนําจาก “ทยอยซื้อ” เปน “ซื้อ”  
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ผลตอบแทนรวม คําแนะนํา เกรด
> +20% ซ้ือ 1
+5% to +20% ทยอยซ้ือ / ซ้ือเก็งกําไร 2
-5% to +5% ถือ 3
-5% to -20% ทยอยขาย / ขายทํากําไร 4
>-20% ขาย 5

PSR ไมไดพิจารณาคําแนะนําการลงทุนจากเพียงแคชวงผลตอบแทนการลงทุนเชิงปริมาณ
ขางตนเพียงอยางเดียว แตยังคํานึงถึงปจจัยเชิงคุณภาพ เชนผลตอบแทนเทียบกับความเส่ียง
ของหลักทรัพย, บรรยากาศการลงทุนในตลาด, อัตราการปรับตัวข้ึนของราคาหุน,ปจจัยเรง
ของราคาหุน รวมถึง แรงเก็งกําไรในหลักทรัพย กอนคําแนะนําข้ันสุดทาย

คําแนะนําท่ีผานมา

หมายเหตุ

เกณฑในการใหคําแนะนํา

1
2
3
4
5

ท่ีมา: Bloomberg, PSR
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ฝายวิเคราะหหลักทรัพย 
 
ปจจัยพ้ืนฐาน:  
ชื่อ                    เลขทะเบียน                โทรศัพท  อีเมล   กลุมอุตสาหกรรม 
ศศิกร เจริญสุวรรณ               นักวิเคราะหการลงทนุดานตลาดทนุ #9744 66 2 635 1700#480          ธนาคาร เงินทุนและหลักทรัพย 
รัศดา ทวีแสงสกุลไทย           นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17972 66 2 635 1700#482          ICT พลังงาน การแพทย 
ดนัย ตุลยาพิศิษฐชัย             นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทนุ #2375 66 2 635 1700#481          วัสดุกอสรางพัฒนา  

         อสังหาริมทรัพย  
นาร ีอภิเศวตกานต นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17971       66 2 635 1700#484          เกษตรและอาหาร  
         ชิ้นสวนอิเล็คทรอนิคส 
สยาม ติยานนท นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17970      66 2 635 1700#483         ขนสงและโลจิสตกิส  
         ส่ือและส่ิงพิมพ 
ปรียนันท ตรีเพ็ชรชูพร นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17973   66 2 635 1700#488          ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ พาณิชย  
         การทองเที่ยวและสันทนาการ 
อรมงคล  ตันติธนาธร             นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #34100 66 2 635 1700#491          เงินทุนและหลักทรัพย  
         ยานยนต วัสดุกอสราง 
รักไผท ณรงคศักดิ์ *                                               
 
กลยุทธการลงทุน: 
ชื่อ                                                           เลขทะเบียน     โทรศัพท   
ธีรดา ชาญย่ิงยงค นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #9501          66 2 635 1700#487   
ชุติกาญจน สันตเิมธวิรุฬ นักวิเคราะหการลงทุนดานสัญญาซ้ือขายลวงหนา #37928        66 2 635 1700#494   
วีรจักร  จึงเกียรติขจร * 
 
วิเคราะหทางเทคนิค: 
ชื่อ                                   เลขทะเบียน              โทรศัพท   
ศศิมา  หัตถกิจนกิร                                     นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #18328          66 2 635 1700#490   
กนกศกัดิ ์วุทธิพันธุ                                      นักวิเคราะหการลงทนุดานหลักทรัพย #32423          66 2 635 1700#485 
   
ฐานขอมูลและการผลิต: 
ชื่อ   
มนันพัทธ ยืนยงวัฒนากร   
สุธิพร อุปแกว   
   
เรียบเรียงและแปลภาษา: 
ชื่อ   
ไชยยศ อิงคสรรัตน       
เนาวรัตน  อังกุรสุชน                   
 
 
* ผูชวยนักวิเคราะห 
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สํานักงานในประเทศ 
สํานักงานใหญ ชั้น 11 หอง 1102, ชั้น 14 หอง 1404และช้ัน 15 อาคารวรวัฒน 849 ถนนสีลม  แขวงสีลม เขตบางรัก กรุงเทพฯ10500  

โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999 โทรสาร. 0 2635 1615  
ศรีนครินทร ชั้น 17 อาคารโมเดอรนฟอรมทาวเวอร 699 ถนนศรีนครนิทร แขวงสวนหลวง เขตสวนหลวง กรุงเทพฯ 10250  

โทร. 0 2722 8344-53โทรสาร. 0 2722 8343   
วิภาวดี ชั้น 15 อาคารเลาเปงงวน 1 333 ซอยเฉยพวง  ถนนวิภาวด-ีรังสิตแขวงลาดยาว  เขตจตุจักร กรุงเทพฯ 10900  

โทร. 0 2618 8400 โทรสาร. 0 2618 8344 , 0 2618 8381  
เยาวราช ชั้น 19 อาคารกาญจนทัต 308 ถนนเยาวราช  แขวงจักรวรรดิ ์เขตสัมพันธวงศ กรุงเทพฯ 10100 

โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777 โทรสาร. 0 2622 7844  
บางกะป 1 ชั้น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล  บางกะป 3522 ถนนลาดพราว  แขวงคลองจั่นเขตบางกะป  กรุงเทพฯ 10240  

โทร.  0 2363 3263 โทรสาร. 0 2363 3275 
บางกะป 2 ชั้น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล  บางกะป 3522 ถนนลาดพราว  แขวงคลองจั่นเขตบางกะป  กรุงเทพฯ 10240   

โทร.  0 2363 3469โทรสาร.  0 2363 3464  
หัวลําโพง ชั้น 4  อาคารตั้งฮั้วปก เลขที่ 320 ถนนพระราม 4 แขวงมหาพฤฒาราม 320 เขตบางรัก  กรุงเทพฯ 10500  

โทร.  0 2639 1200  โทรสาร. 0 2639 1340-1 
รังสิต ชั้น G หอง PLZ.G.SHP065A ศูนยการคาฟวเจอรพารค รังสิต 94 ถนนพหลโยธิน  แขวงประชาธิปตย ต.ธัญบุรี ปทุมธาน ี12130  

โทร. 0 2958 5040โทรสาร.  0 2567 3311   
สินธร 130-132 อาคารสินธรทาวเวอร 3 ชั้น 19  ถนนวิทยุ แขวงลุมพิน ีเขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

โทร. 0 2650 9717 โทรสาร.  0 2657 9722 
สยามดิสคัฟเวอรี่ อาคารสยามทาวเวอร  ชั้นที ่11 ยูนิตA2  ถนนพระราม 1 แขวงปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

โทร. 0 2658 0776 โทรสาร. 0 2658 0773 
สาขาตางจังหวดั 
ขอนแกน ชั้น 4 อาคารโควยูฮะ 359/2 ถ.มิตรภาพ ต.ในเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน 40000 โทร. 0 4332 5044-8 โทรสาร.0 4322 5687  
ขอนแกน - ริมบึง ชั้น 3 อาคารอโรคยา 52  ถ.รอบบึง ต.ในเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน 40000 โทร. 0 4322 6026 โทรสาร.0 4322 6796 

พิษณุโลก ชั้น 2  อาคารไทยศิวารัตน  59/15  ถนนบรมไตรโลกนารถ ต.ในเมอืงอ. เมือง  จ. พิษณุโลก 65000  
โทร.  0 5524 3646 โทรสาร. 0 5524 5082 

หาดใหญ ชั้น 4  อาคารเซาทแลนดรับเบอร  55  ถนนราษฎรยินด ี ต. หาดใหญอ. หาดใหญ  จ. สงขลา  90110  
โทร.  0 7423 4095-99, 0 7423 0537-8 โทรสาร. 0 7422 0908  

หาดใหญ –  
เพชรเกษม 

ชั้น 3  ยูนิต 3D อาคารเรดารกรุป 607 ถนนเพชรเกษม  ต.หาดใหญ อ. หาดใหญ  จ. สงขลา  90110 
โทร.  0 7422 3044 โทรสาร. 0 7422 3620  

สุราษฎรธาน ี 62/9 ถนนดอนนก  ตําบลตลาด อาํเภอเมือง จังหวัดสุราษฎรธาน ี84000 โทร. 077 206 131 โทรสาร.  077 206 151 

แหลมฉบัง 53/112, 114 หมูที่ 9 ต. ทุงสุขลา อ.ศรีราชา จ.ชลบุรี 20110 โทร. 0 3849 0669 โทรสาร. 0 3849 3125 

ชุมพร อินเวสเตอร 
เซ็นเตอร 

25/45 ถนนกรมหลวงชุมพร ต.ทาตะเภา อ. เมือง  จ.ชุมพร  86000  โทร.  0 7757 0652-3 โทรสาร.  0 7757 0441 

 
 
 

เกณฑการจัดอันดับบรรษัทภิบาล

ระดับคะแนน สัญลักษณ

ต่ํากวา 50% ไมมีสัญลักษณใด ๆ
50-59%
60-69%
70-79%
80-89%
90-100%  

การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกํากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) นี้ เปนการดําเนินการตาม นโยบายของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย โดยการสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมินจากขอมูลของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย แหงประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ที่มีการเปดเผยตอสาธารณะชน และเปน
ขอมูลที่ผูลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได ดังนั้น ผล สํารวจดังกลาวจึง เปนการนําเสนอในมุม ของบุคคลภายนอก 
โดยไมไดเปนการประเมินการปฏิบัติ และมิไดมีการใชขอมูล ภายในในการประเมิน  
 
อนึ่ง ผลการสํารวจดังกลาว เปนผลการสํารวจ ณ วันที่ปรากฎในรายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน
ไทยเทานั้น ดังนั้น ผลการสํารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงได ภายหลังวันดังกลาว ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพยฟลลิป 
(ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตองของผลการสํารวจดังกลาวแตอยางใด 
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