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ขอ้มลูในเอกสารฉบบันีÊ รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีÉน่าเชืÉอถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีÉจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านี Êได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี Ê จดัทาํขึ Êนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกีÉยวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชี Êนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี Êหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
กลยุทธ์การลงทุน 

ภาพรวมของตลาดหุ้นไทย เชื่อว่ายังแข็งแกร่ง แม้ระยะสั้นจะได้รับแรงกดดัน
จากสถานการณ์ระบาดของ Covid-19 ทำให้เม็ดเงินไหลเข้าตลาดน้อยลง 
เชื่อ Downside จำกัด Theme การลงทุนช่วงนี้ยังเน้นไปที่หุ้น Commodity 
พอร์ตจำลองวานนี้ Stop profit หุ้น TMT รับกำไรราว 29% ให้ย้ายเงินเข้า
ลงทุนใน MCS ส่วน Top Pick เลือก MCS. NER และ SCC 

 
 
 

 

 

 

หุ้น Commodity ยังเด่น วันนี้เลือก MCS, NER และ SCC  
ในมุมมองภาพรวมของ SET Index เชืÉอว่ายังมีความแข็งแกร่ง ภายใตแ้รงหนุนของผล
ประกอบการบริษัทจดทะเบียนงวด 1Q64 ทีÉเติบโต ขณะทีÉประมาณการทัÊงปีน่าจะมี EPS 
Growth ไม่นอ้ยกว่า śŚ%  นอกจากนีÊเมืÉอสถานการณร์ะบาด Covid-19 คลายตัวลงซึÉง
น่าจะเห็นไดช้ดัเจนขึ Êนหลงัมีการกระจายตวัของ Vaccine ในวงกวา้งช่วง ŚH64 ก็น่าจะทาํ
ใหส้ภาพคล่องในระบบการเงินทีÉมีอยู่จาํนวนมากไหลเขา้หาผลตอบแทนทีÉสงูขึ Êนในตลาด
หุน้ ภายใตส้ภาพแวดลอ้มดังกล่าวฝ่ายวิจัยจึงไม่ไดก้ังวลเกีÉยวกับภาพรวมตลาด ส่วน 
Theme การลงทนุ ยงัใหน้ํÊาหนกักบักลุ่มสินคา้โภคภณัฑ ์(Commodity) ต่อเนืÉอง โดยวนันี Ê
ยังเห็นการปรบัตัวขึ Êนของหลายผลิตภัณฑท์ีÉโดดเด่นไดแ้ก่นํÊาตาล ยางพารา ส่วนราคา
เหล็กในตลาดโลกก็ยงัอยู่ในขาขึ Êน แต่ดว้ยกระแสเรืÉองการทีÉรฐับาลอาจเขา้มาดูแลราคา
ขายในประเทศ ทาํให ้Sentiment การลงทนุเสียไป แต่อย่างไรก็ตามเชืÉอว่าไม่สามารถเขา้
มาแทรกแซงกลไกตลาดไดม้ากนัก ในส่วนของพอรต์จาํลอง วานนีÊไดมี้การขาย Stop 
profit หุน้ TMT รบักาํไรราว Śš% วนันี Êใหน้าํเม็ดเงินทีÉไดเ้ขา้ลงทุนใน MCS ซึÉงคาดกาํไร 
1Q64 โดดเดน่ + โอกาสไดร้บังานใหม่ Top Pick เลือก MCS , NER และ SCC 

%การเปล่ียนแปลงของราคาสินค้าโภคภัณฑ์ 

 
ทีÉมา: Bloomberg ล่าสดุวนัทีÉ ŚŠ เม.ย. , ฝ่ายวิจยั ASPS   %dod การเปลีÉยนแปลงจกาเมืÉอวาน %   

 

 

%dod %WTD %MTD %YTD
Sugar 17.75 3.86% 5.15% 20.18% 25.09%
Cotton 90.07 2.52% 2.93% 11.36% 15.30%
Newcastle Coal 87.25 2.35% 2.05% -0.51% 9.13%
Brent 66.42 1.17% 0.47% 4.53% 28.22%
BADI 2808 0.72% 0.72% 37.24% 105.56%
ยางแท่ง 164.5 0.61% -0.42% -1.02% 9.45%
ยางแผ่น 216 0.56% 0.00% -4.00% -2.88%
WTI 63.06 0.19% 1.48% 6.59% 29.97%
Natural Gas 2.869 -0.14% 5.09% 10.01% 12.29%
กากถัѷวเหลอืง 426.8 -1.09% 0.23% 0.47% 1.74%
ถัѷวเหลอืง 1519.5 -1.28% 0.23% 6.43% 17.11%

SET Index 1,559.23
เปลี่ยนแปลง (จุด) -0.30
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

97,524

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 52.22
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 443.65
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -2,075.90
นักลงทุนรายย่อย 1,580.03
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กลยุทธ์การลงทุน 

ราคา Commodity เช้านี้หลายตัวยังทำ New High  
ปัจจยัต่างประเทศตลาดหุน้โลกคืนนีÊ รอการประชมุ Fed  รูผ้ลตี ř วนัพฤหสับดี คาดยงัคง
ดอกเบี Êยฯ Ř.Śŝ% ตามเดิม ทาํใหภ้าพรวม Dollar Index อยู่ในทิศทางอ่อนค่าต่อ และเป็น
ปัจจยัหนุน ราคาสินคา้โภคภณัฑห์ลายๆตวัยงัอยู่ในทิศทางขาขึ Êน ล่าสดุเมืÉอคืนนีÊหลายๆ
สินคา้ปรบัขึ Êนแรง   ดงัทีÉฝ่ายวิจยั ASPS นาํเสนอมาตลอด (ดงัรูป) 

%การเปล่ียนแปลงของราคาสินค้าโภคภัณฑ์ 

 

ทีÉมา: Bloomberg ล่าสดุวนัทีÉ ŚŠ เม.ย. , ฝ่ายวิจยั ASPS   %dod การเปลีÉยนแปลงจกาเมืÉอวาน %   

นํÊาตาล : ราคานํÊาตาลดิบเชา้นี Ê ล่าสดุอยู่ทีÉ řş.şŝ  เซ็นต/์ปอนด ์ทาํ All time High ตัÊงแต่ 
Bloomberg รายงาน (ดงัรูป) จากปัญหาภยัแลง้ในบราซิลและไทย ซึÉงเป็นผูผ้ลิตนํÊาตาล
รายใหญ่สุดและอันดับ ŝ ของโลก ถือเป็นผลบวกต่อธุรกิจนํÊาตาลชอบ KSL (Buy 
FV@B3.70)  แต่ราคาหุน้ปัจจุบันปรบัขึ Êนมาเกิน Fair value แนะนาํ Trading และหาจุด 
Stop Profit หรอื Stop Loss  

ถัÉวเหลือง : ราคากากถัÉวเหลือง (Soybean Meal) และเมลด็ถัÉวเหลือง (Soybean) ช่วงสัÊน
แม้จะชะลอลง  แต่หากดูนับตัÊงแต่ต้นปี –ปัจจุบันยังปรับขึ Êน  โดยปัจจัยหนุนมาจาก
ปริมาณ Stock เมล็ดถัÉ วเหลืองในสหรัฐฯ ทีÉอยู่ในระดับตํÉา เป็นอีกปัจจัยหนุนราคา 
Soybean และ Soybean Meal ทรงตวัในระดบัสูง   ดีต่อหุน้ TVO (FV@B37) ทีÉมีการทาํ
สญัญาซื Êอขายตน้ทนุเมล็ดถัÉวเหลืองราคาตํÉาและนาํมาสกดัขายเป็นกากถัÉวเหลืองในราคา
ทีÉสูงกว่า  ฝ่ายวิจัยคาดกาํไรปกติ TVO งวด řH64 เติบโต YoY โดยประเมินกาํไรปกติ 
1Q64 ขยายตวัทัÊง QoQ และ YoY จากแนวโนม้ Gross Margin งวด řQ64 ทีÉจะสงูขึ Êนจาก 
12.4% ในงวด ŜQ63 และ řř.š% ในงวด řQ63 ส่วน ŚQ64 ดา้นราคาหุน้มี PER ซื Êอขาย
ราว řś เท่า และคาดหมาย Div Yield ประมาณ Ş% ตอ่ปี  คงแนะนาํ ซื Êอ   

กลุ่มยาง :  ราคายางแผ่นเฉลีÉยตัÊงแต่ตน้ปี 2564 อยู่ทีÉ 2.31 พนัดอลลารส์หรฐัฯ/ตนั ปรบั
เพิÉมขึ Êนถึง 30.7% yoy สอดคลอ้งกบัสมมติฐานราคายางแท่งปี 2564 ทีÉฝ่ายวิจยักาํหนดไว้
ทีÉ 2.20 พนัดอลลารส์หรฐัฯ/ตนั ราคายางแท่งล่าสดุอยู่ทีÉ 1.62 พนัดอลลารส์หรฐั/ตนั ปรบั
เพิÉมขึ Êน 8.0% นบัตัÊงแตต่น้ปี 2564 โดยราคายางแท่งเฉลีÉยตัÊงแตต่น้ปี 2564 อยู่ทีÉ 1.66 พนั
ดอลลารส์หรฐัฯ/ตนั ปรบัเพิÉมขึ Êนถึง 26.1% yoy ยงัสอดคลอ้งกบัสมมติฐานราคายางแท่งปี 
2564 ทีÉฝ่ายวิจยักาํหนดไวท้ีÉ 1.60 พนัดอลลารส์หรฐัฯ/ตนั จากความตอ้งการใชส้งูขึ Êน ตาม
การฟืÊ นตัวของเศรษฐกิจ ถือเป็นผลบวกต่อธุรกิจยางพาราของ STA (Buy FV@B60)    
NER (Buy FV@B7.5) ยงัแนะนาํซื Êอ 

%dod %WTD %MTD %YTD
Sugar 17.75 3.86% 5.15% 20.18% 25.09%
Cotton 90.07 2.52% 2.93% 11.36% 15.30%
Newcastle Coal 87.25 2.35% 2.05% -0.51% 9.13%
Brent 66.42 1.17% 0.47% 4.53% 28.22%
BADI 2808 0.72% 0.72% 37.24% 105.56%
ยางแท่ง 164.5 0.61% -0.42% -1.02% 9.45%
ยางแผ่น 216 0.56% 0.00% -4.00% -2.88%
WTI 63.06 0.19% 1.48% 6.59% 29.97%
Natural Gas 2.869 -0.14% 5.09% 10.01% 12.29%
กากถัѷวเหลอืง 426.8 -1.09% 0.23% 0.47% 1.74%
ถัѷวเหลอืง 1519.5 -1.28% 0.23% 6.43% 17.11%
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ราคาหุ้นเหล็กทั้ง sector ที่ปรับลงเมื่อวาน   ASPS ประเมินเป็นเพยีง 
Sentiment ช่วงสั้น  ยังแนะนำซ้ือ  TMT,  MCS  
ราคาหุ้นใน  Sector เหล็กเมืÉอวานนีÊตอนเช้าปรับตัวขึ Êนแรง  แต่ช่วงเทีÉยงถูก  Take 
Profit  โดยปิดตลาด อาทิ TMT -0.8% TGPRO -7.5% CSP -5.1% MILL -13.8% TSTH 
+1.5% INOX -4.44% หลงัจากนายกรฐัมนตรีไดส้ัÉงการใหห้น่วยงานทีÉเกีÉยวขอ้ง กระทรวง
อตุสาหกรรมและกระทรวงพาณิชย ์เขา้ไปดแูลปัญหาราคาเหล็กทีÉเพิÉมขึ Êน เพืÉอลดกระทบ
ต่อตน้ทนุผูป้ระกอบการทีÉมีเหล็กเป็นวตัถุดิบหลกั โดยในอดีตราคาเหล็กเสน้ของไทยเคย
ปรบัตัวขึ Êนไปสูงถึง śŠ บาท/กก. ในปี Śŝŝř ซึÉงสูงกว่าราคาปัจจุบันทีÉอยู่บริเวณ ŚŚ-Śś 
บาท/กก. มาก แต่เนืÉองจากประเทศไทยไม่มีอตุสาหกรรมเหล็กตน้นํÊา จึงตอ้งมีการนาํเขา้
วัตถุดิบ ( Billet ,Slap, Scrap) จากต่างประเทศทัÊงหมดมาแปรสภาพเป็นเหล็กเสน้และ
เหลก็แผ่น ในขณะนัÊนกลไกทีÉภาครฐัใชใ้นการควบคมุราคาเหลก็ประกอบไปดว้ย 

1. กลไกของกรมการคา้ภายใน ผ่านการประกาศราคาแนะนาํ  กล่าวคือ ทีÉมาของ
การประกาศราคาแนะนาํ จะมาจากการใหบ้ริษัทผูผ้ลิตเหล็กชี Êแจงโครงสรา้ง
ตน้ทนุ ซึÉงประกอบไปดว้ย ราคาวตัถดิุบจรงิ อาทิ ราคาเหลก็แท่งเลก็ (Billet) และ
เศษเหลก็ (Scrap) คณู อตัราแลกเปลีÉยน  + ตน้ทนุการแปลงสภาพ    โดยในช่วง
เวลาดังกล่าวจะมีการประชุมกับบริษัทผูผ้ลิตเหล็กอย่างสมํÉาเสมอและมีการ
ประกาศราคาแนะนาํเกือบทกุเดือน  เพืÉอเป็นแนวทางในการตัÊงราคาขาย โดยมี
ทัÊงราคาเหลก็หนา้โรงงาน และราคาในระดบัซาปัËว   

2. มาตรการช่วยเหลือผูร้บัเหมาทีÉไดร้บัผลกระทบ  หลกัๆคือ ผูร้บัเหมาทีÉรบังานจาก
ภาครฐั  ผ่านค่า K  (ค่า K คือ เงินเพิÉมจากราคาวสัดุกุ่อสรา้งทีÉเปลีÉยนแปลง)  คือ 
รฐับาลจะเรง่รดัใหห้น่วยงานทีÉเกีÉยวขอ้งคือกรมบญัชีกลางพิจารณาการจ่ายเงิน
ค่า K ใหก้บัผูร้บัเหมาเร็วขึ Êน นอกจากนีÊยงัมีการลดช่วงการบวกลบของค่า K ให้
แคบลงกวา่กฏระเบียบเดิม ทีÉปกติเมืÉอตน้ทนุค่าก่อสรา้งปรบัตวัสงูขึ Êนจนทาํใหค้่า 
K ทีÉคาํนวณได ้ณ วันส่งมอบงาน สูงเกินกว่า Ŝ% ของค่า K  ณ วันทาํสัญญา 
ภาครฐัจะชดเชยเฉพาะส่วนทีÉเกินจาก Ŝ% ให ้โดยทีÉผูร้บัเหมาจะตอ้งแบกรับ
ตน้ทุนทีÉเพิÉมขึ Êนในส่วนของ 4% แรกไปก่อน  ในขณะทีÉผูร้บัเหมาทีÉรบังานจาก
ภาคเอกชน โดยปกติมีการเจรจากนัระหวา่งผูร้บัเหมากบัผูว้า่จา้ง  รฐับาลอาจจะ
ช่วยเหลืออะไรมากไม่ได ้ 

โดยรวมราคาหุน้เหล็กทีÉปรบัลงมาคาํแนะนาํ  ASPS  ยงัเชืÉอมัÉนว่าประเด็นนีÊน่าจะกระทบ
ต่อปัจจยัพื Êนฐานจาํกัด     ยงัใหน้ํÊาหนกัไปทีÉ ทิศทางราคาเหล็กโลกทีÉยงัเป็นช่วงขาขึ Êนดงั
นาํเสนอมาใน Maket talk วันทีÉ ŚŚ เม.ย. โดยปัจจัยหนุนราคาทางพื Êนฐานของอุตสา
กรรม  ยงัมีแรงหนนุจาก ฝัÉ ง Supply คือ  สินแรเ่หลก็ตน้นํÊาในออสเตรเลียทีÉขาดแคลน บวก
กับจีนตอ้งการลดคารบ์อนไดออกไซดใ์นอุตสาหกรรมเหล็กลง 30% ใหส้าํเร็จภายในปี 
2568 (เร็วขึ Êนจากแผนเดิม 5 ปี) ส่งผลใหโ้รงเหล็กทีÉไม่ไดม้าตรฐานตอ้งปิดตวัลง ขณะทีÉ
ฝัÉ ง  Demand เหล็กทัÉวโลกฟืÊนตัวกลับมาระดับสูง ขับเคลืÉอนจากภาคการผลิตและภาค
ก่อสรา้ง แต่ Supply เหล็กในจีน (Steel Consumption คิดเป็น 50% ของโลก) ไม่เพียงพอ
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ต่อความตอ้งการเพราะเศรษฐกิจจีนฟืÊนตวัไดอ้ย่างต่อเนืÉอง ทาํใหฝ่้ายวิจัยคาดว่าราคา
เหล็กยัง มีทิศทางทีÉ เ ป็น  Upside Trend ได้ต่อ เ นืÉ องไปอีก  3 เ ดือนหน้า เ ป็นอย่าง
นอ้ย     ขณะทีÉผูผ้ลิตเหล็กกลางนํÊาในไทยปัจจุบันไดเ้ร่งกาํลังการผลิตขึ Êนเป็น 50-60% 
จากเดิม 30% ในช่วงก่อนหนา้ เพราะตอ้งการส่งออกสินคา้ไปขายในตลาดต่างประเทศ 
เช่น สหรฐัอเมรกิาทีÉปัจจบุนัราคาเหลก็แผ่นรีดรอ้นอยู่ทีÉราว 1,100 USD/ตนั เทียบกบัราคา
ขายในประเทศทีÉ  900 USD/ตัน แม้จะปรับตัวขึ ÊนมาตัÊงแต่ต้นปี แต่ยังตํÉากว่าตลาด
ตา่งประเทศถึงตนัละ ŚŘŘ-śŘŘ USD  

ในส่วนคาํแนะนาํลงทุนห ุน้ท ีÉฝ่ายวิจัยทาํการศึกษา แบ่งเป็น   

TMT(FV@B14.8)   Fair value ล่าสดุกาํหนด ASP ประเมินโดยใช ้ PER ใช ้12 เท่า ราคาหุน้
ทีÉปรบัฐานลงมากลบัมาเปิด Upside  ราว ŚŘ%  เรายงัคงคาํแนะนาํซื Êอ   เพราะประมาณ
การกาํไรทัÊงปี  ŚŝŞŜ คาด  1,075 ลา้นบาท เพิÉมขึ Êน 34.5%yoy  ASPS คาดมีโอกาสเป็นไป
ได ้โดยปัจจยัขบัเคลืÉอนจากราคาเหลก็โลกฟืÊนตวัสงู หนนุราคาเหลก็เฉลีÉย TMT งวด 1Q64 
พุ่งแรง 21.8%QoQ มาทีÉ Ś4.8 บาท/กก   คือ ถา้ทาํคาดหวงัปันผลไดต้ามคาดการณ ์

MCS (FV@ B21.9) ลกัษณะธุรกิจคลา้ยบริษัทรบัเหมาก่อสรา้งมากกว่าเหล็ก  โดยเหล็ก
เป็นต้นทุนหลักในการผลิต MCS ได้ป้องกันความเสีÉยงโดยซื Êอเหล็กล่วงหน้าเมืÉอเซ็น
สญัญารบังาน   โดยอตัรากาํไรของ MCS จะ ขึ Êนอยู่กับความซบัซอ้นของงานทีÉเขา้ไปรบั 
มากกว่าการเปลีÉยนแปลงราคาเหล็ก  ซึÉงปีนี Êจะส่งมอบงาน margin  สงูทีÉเป็นงานทีÉตอ้งใช้
บริ ษัททีÉ ไ ด้รับ ใบรับรองระดับ  S grade ( ใบรับรองระดับสูงสุดของญีÉ ปุ่ น )  ทัÊ ง
โครงการ Toranomon และ Azabudai,  ซึÉงทาํใหร้าคาขายเฉลีÉยในงวด řQ64 ของ MCS 
สงูขึ ÊนมาทีÉ ś แสนเยน/ตนั จากราคาเฉลีÉยปี ŚŝŞś ทีÉ Ś.Ŝ แสนเยน/ตนั  โดย ราคาหุน้ MCS 
ปัจจบุนัมีคา่ PER ตํÉาเพียง 7 เท่า ยงัคงคาํแนะนาํซื Êอ 

 

รัฐบาล เร่งเดินหน้าวัคซีนเชิงรุก ….. ดีกับหุ้นกลุ่มโรงพยาบาล 
สถานการณ์การระบาดของ COVID-19 ในไทย วานนีÊพบผู้ติดเชื Êอใหม่ยังทรงตัวสูงทีÉ 
2,179 ราย ขณะทีÉจ ํานวนผู้ได้รับวัคซีนมีราว 1.23 ล้านราย หรือคิดเป็น 1.76% ของ
ประชากรทัÊงประเทศ (ดงัรูป)  

ASPS เชืÉอว่าในอนาคตสถานการณ์จะเริÉมมีแนวโน้มดีขึ Êน เนืÉองสังเกตเห็นการดาํเนิน
มาตรการตา่งๆของรฐัทีÉเป็นเชิงรุก และเป็นรูปธรรมมากขึ Êน อาทิ  

 วานนีÊ ทีÉประชุม ครม. มีมติเห็นชอบใหโ้อนอาํนาจการบริหารงานทีÉเดิมเป็นของ
รัฐมนตรีรกระทรวงต่างๆ มาเป็นอาํนาจบริหารของนายกรัฐมนตรีเป็นการ
ชัÉวคราว โดยเฉพาะส่วนทีÉเกีÉยวขอ้งกับการป้องกัน และแกไ้ขสถานการณก์าร
ระบาด เช่นการจัการวัคซีน ยา และเวชภัณฑ์, การควบคุมโรค, การเยียวยา
ประชาชน เป็นตน้ ซึÉงจะช่วยใหก้ารสัÉงการ และออกมาตรการต่างๆมีความสอด
ประสานกนัมาขึ Êน 
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 วนันี Ê นายกรฐัมนตรีจะเขา้ประชมุรว่มกบัภาคเอกชน เช่น สภาอตุสาหกรรมแห่ง
ประเทศไทย, สภาหอการคา้ไทย, ว เป็นตน้ เพืÉอพิจารณาจัดหาและกระจาย
วัคซีนของภาคเอกชน ภายหลังภาคเอกชนแสดงความประสงคใ์นการจัดหา
วคัซีนร่วมกับภาครฐั โดยเบื Êองตน้ รฐัพรอ้มผลกัดนัใหจ้ดัหาวคัซีนไดอ้ีก řŘ-řŝ 
ลา้นโดสต่อเดือน พรอ้มตัÊงเป้าฉีดวคัซีนใหป้ระชาชนไดว้นัละ ś แสนโดสต่อวนั 
และจะฉีดให้ประชาชนครบ ŝŘ ลา้นคน (şř.Š% ของประชากรทัÊงประเทศ) 
ภายในสิ Êนปี ŚŝŞŜ นี Ê 

จำนวนผู้ติดเชื้อของไทย และผู้ได้รับวัคซีน 

 
ทีÉมา: ศบค. 

 

ASPS ประเมินว่าการออกมาตรการต่างๆของรฐัทีÉจะมีความสอดประสานกนัมากขึ Êน และ
ความคาดหวังเชิงบวกจากการกระจายวัคซีนจะเป็น  Sentiment บวกต่อหุ้นกลุ่ม
โรงพยาบาล โดยคาดผูท้ีÉไดผ้ลบวกมากสุด คือ BCH, BDMS, CHG ตามลาํดับ ภายใต้
สมมติฐานแบ่งวัคซีนตามส่วนแบ่งตลาดเตียง และกาํหนด Net Profit Margin ทีÉ řŝ% 
ตามค่าเฉลีÉยของกลุ่มรพ.ในปีปกติ ขณะทีÉ Upside อีกส่วน คือ อานิสงสบ์วกผูป่้วยไทยทีÉ
จะฟืÊนตวัดีขึ Êน และแนวโนม้เปิดประเทศรบัผูป่้วย Fly-in โดย Top picks กลุ่มคือ BDMS 
(FV@BŚŜ) และ PR9 (FV@BřŚ) ส่วน BCH (FV@Břŝ.Š) แนะเก็งกาํไร จากทัÊงผลบวก
การตรวจ COVID-19 และอานิสงสบ์รกิารวคัซีนมากสดุ (เครือข่ายหลายแห่ง + ฐานกาํไร
ยงัไม่สงู) 

คาดการณ์ผลบวกต่อประมาณการและมูลค่าพื้นฐานจากการฉีดวัคซีน 

 
ทีÉมา: ASPS 

รพ. สวนแบงตลาด (%) มูลคารายไดวัคซีน กําไรสุทธิท่ีได ภายใตสมมติฐาน กําไรป  2564 กําไรท่ีเพ่ิมจากประมาณการกําไรป  2564 มูลคาพ้ืนฐาน มูลคาพ้ืนฐานท่ีเพ่ิมจาก FV ปจจุบัน

ตามจํานวนเตียงอิงป  2562  (ลานบาท) อัตรากําไรสุทธิ (%) ท่ี 15% (ลานบาท) ภายใตสมมติฐาน Net Margin ท่ี 15% (บาท) ภายใตสมมติฐาน Net Margin ท่ี 15%

BDMS 24.2% 2,417                9,024                                   8,661         4.2% 24.0 0.73

BH 1.6% 161                   1,980                                  1,956         1.2% 135.0 1.10

BCH 6.0% 596                   1,387                                  1,298         6.9% 15.8 0.75

CHG 2.1% 208                   940                                      909            3.4% 2.9 0.10

RJH 0.8% 80                     416                                      404             3.0% 29.2 0.66

PR9 0.5% 46                     328                                     321            2.2% 12.0 0.21
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กระแสการลงทุนแบตเตอร่ียังมี  แนะนำเพียงแค่เก็งกำไรระยะสั้น 
กระแสการลงทุนในหุน้แบตเตอรีÉกลบัมาอีกรอบนึง  เห็นไดจ้ากราคาหุน้ ROJNA เพิÉมขึ Êน
แรงกวา่ Śš.řś% ปิดทีÉ 6.65 บาท ในวนัทีÉ 26 เม.ย. 2564 (ชน Ceiling) และวนัทีÉ 27 เม.ย. 
2564 เพิÉมขึ Êนตอ่อีก 10.5% ปิดทีÉ 7.35 บาท รวม 2 วนัเพิÉมขึ Êนถึง 41.3%  หลงัจาก ROJNA 
ประกาศจดัตัÊงโรงงานแบตเตอรีÉลิเธียมกาํลงัการผลิต Š กิกะวตัต ์ในพื ÊนทีÉ EEC โดยมีรว่ม
ทุนกับบริษัท EVLOMO (บริษัทผูพ้ฒันาแบตเตอรีÉรถไฟฟ้าสญัชาติสหรฐั) มลูค่าการร่วม
ลงทุนกว่า ř.ŘŞ พันลา้นเหรียญ หรือกว่า ś.ś หมืÉนลา้นบาท โดย ROJNA ถือหุน้ ŝŝ% 
และ EVLOMO ถือหุน้ Ŝŝ% 

ทัÊงนี ÊหากพิจารณาในอดีตธุรกิจแบตเตอรีÉทีÉทาํใหเ้ห็นภาพการเก็งกาํไร อาทิ  ช่วงปลาย
เดือน มี.ค. ŚŝŞŜ ทีÉผ่านมา ภาครฐัประกาศเป้าหมายการส่งเสริมยานยนตไ์ฟฟ้า (EV) (ดู
เพิÉมในบทวิเคราะห ์Market Talk ฉบับวันทีÉ 25 มี.ค. 2564) ประเด็นดังกล่าวส่งผลให้มี
กระแสเก็งกาํไรในหุน้กลุ่มบรษัิททาํธุรกิจแบตเตอรีÉ เช่น EA และ GPSC สะทอ้นจากราคา
หุน้ปรบัตวัเพิÉมขึ Êน (ดงัรูป) 

ผลตอบแทนสะสมของหุ้นที่ทำธุรกิจแบตเตอรี่ ภายหลังมีกระแสความคืบหน้า 

 
ทีÉมา: Bloomberg, หมายเหต:ุ ผลตอบแทนสะสมเริÉมคาํนวณจากวนัทีÉ 25 มี.ค. 2564 ซึÉงเป็นวนัทีÉรฐัประกาศ
เปา้ผลิตรถ EV 

อย่างไรก็ตาม เป็นทีÉสังเกตว่าในระยะถัดมาราคาหุน้ค่อยๆชะลอตัวลงไป สะทอ้นจาก
อตัราผลตอบแทนสะสม (Cumulative return) นบัตัÊงแต่วนัทีÉกระแสข่าวค่อยๆปรบัลดลง
ในภายหลงั ดงันัÊน ASPS จึงมองว่ากระแสความคืบหนา้ของธุรกิจแบตเตอรีÉ มกัเป็นเพียง
การสรา้ง Sentiment เชิงบวกต่อราคาหุน้ในระยะสัÊน เนืÉองจากภาพรวมอตุสาหกรรมผลิต
แบตเตอรีÉในรถยนต ์EV รวมถึงผูผ้ลิตรถยนต ์EV เป็นเปา้ในระยะยาวในช่วง řŜ ปี ขา้งหนา้ 
จึงอาจยงัไม่เห็นผลกาํไรในในระยะสัÊน โดยบริษัทจดทะเบียนทีÉมีภาพการลงทุนในธุรกิจ
แบตเตอรีÉทีÉชัดเจน ไดแ้ก่ EA, GSPC, BANPU/BPP และ BCPG (ดูเพิÉมในบทวิเคราะห  ์
Market Talk ฉบบัวนัทีÉ 25 มี.ค. 2564) 

ในภาพรวม  ASPS มองว่าราคาหุ้นกลุ่มแบตเตอร ีÉท ีÉปร ับเพ ิÉมข ึÊน  มักมาจากเก็ง
ก ําไรระยะสัÊนๆ  ตามกระแสข่าวเ ป็นหลัก  กลยุทธก์ารลงทุนจึงแนะน ําเพ ียงเก็ง
กาํไรช่วงสัÊนๆ  ตามกระแสข่าว   
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SET vs Sector Return 2020  SET vs Sector Return 2021ytd 

 

 

  
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


