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หุ้นไทย 
การกระจายวัคซีนอย่างเป็นเชิงรุกมากขึ้น บวกกับแผนท่ีจะนำเข้า
วัคซีนชนิดอ่ืนๆในเร็ววัน เชื่อว่าจะจำกัด Downside ตอ่ตลาดหุ้น
ไทยในระยะถัดไป ขณะท่ีสภาพคล่องสว่นเกินยังมีโอกาสไหลเข้า
ตลาดหุ้นไทยหากปัจจัยลบดังกล่าวคลี่คลายลง ดังน้ัน คงน้ำหนัก
หุ้นไทยไว้ท่ี 35% (Overweight) กลยุทธ์เลือกหุ้นเปิดเมือง ราคา 
Laggard และมีแนวโน้มการเติบโตชดัเจนขึ้นในช่วงท่ีเหลือของป ี
AOT, BDMS, MAJOR, MINT, MTC, STEC, SAT  
การลงทนุต่างประเทศ 
แม้สถานการณ์ระบาดของ COVID-19 ยังดูน่ากังวล อย่างไรก็
ตามความคืบหน้าวัคซีนท่ีมีการกระจายตวัในหลายประเทศ ถือ
เป็นสัญญาณท่ีดีต่อเศรษฐกิจในอนาคต โดยฝ่ายวิจัยฯ คง
น้ำหนักหุ้นต่างประเทศไว้ท่ี 35% ของพอร์ตการลงทุน
(Overweight) กลยุทธ์เน้นหุ้นท่ีได้ประโยชน์จากภาวะเศรษฐกิจฟื้น
ตัว อย่าง JPMorgan (JPM US) และ  Airbnb (ABNB US)  
ตราสารหนี้ 
เศรษฐกิจโลกมีสัญญาณฟืน้ตัวชัดเจนมากขึ้น หลังการเดินหน้า
ฉีดวัคซีน COVID-19 ช่วยให้นโยบายการเงินท่ีปัจจุบันอยู่ในระดับ
ผ่อนคลายมากเร่ิมมีความจำเป็นลดลง ดังน้ันจึงคงน้ำหนักตรา
สารหน้ีไว้ 15% ของพอร์ตรวม (Underweight)  เน้นตราสารหน้ีท่ี 
มี Rating ระดับ Investment Grade ขึ้นไป Top picks คือ 
MQDC222A และ TUC27NA 
Asset Allocation 
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ดัชนีตลาด 1581.98 จุด 
ดัชนีเป้าหมาย 1670.00 จุด 
Market cap 18.13 ล้านล้านบาท 

SET เตมิพลงัดว้ยวคัซนี 
ผู้ติดเชื้อ COVID-19 ทรงถึงลง…การฉีดวัคซีนเร่งตัวเร็วข้ึน    
นโยบายการเงินทั่วโลกยังผ่อนคลาย…นโยบายการคลังยังจัดเต็ม 
กำไรบริษัทจดทะเบียน 1Q64 สดใส หวังผลหุ้นกำไรฟ้ืนครึ่งปีหลัง 
เร่งฉีดวัคซีน Fund Flow ย่ิงเข้า หุ้นย่ิงข้ึน หวังทดสอบเป้า 1670 จดุ  
แนะหุ้นเปิดเมืองกำไรฟื้น AOT BDMS MINT MAJOR MTC STEC SAT

  กลยทุธก์ารลงทนุ   

ภาพรวมผูติ้ดเชือ COVID-19 ทวัโลกเรมิลดนอ้ยลง แมจ้ะมี
กระจกุตวัอยูบ่า้งในแถบทวีปเอเชีย แตต่วัเลขกเ็รมิทรงตวั
ไม่ไดเ้รง่ตวัขนึอย่างมีนยัฯ สว่นประเทศไทยในเดือน มิ.ย. 
คาดมีการกระจายวคัซีนลอ็ตใหญ่กวา่ทีผ่านๆ มา หนนุดว้ย
วคัซีน Astrazeneca เพิมเขา้มากวา่ 6 ลา้นโดส ซงึรฐับาล
คาดวา่จะมีการฉีดวคัซีนได ้ 12% ของประชากรภายในสิน
เดือน โดยเนน้การกระจายไปในพืนทีเสียง และพืนที
เศรษฐกิจขนาดใหญ่ก่อน 

สว่นผลกระทบ COVID-19 ในช่วงทีผ่านมา ทาํใหฝ่้ายวิจยัฯ 
ปรบัลด GDP Growth ปี  เหลือ . % ขณะเดียวกนั
รฐับาลเลง็เห็นปัญหาดงักลา่ว จงึไดมี้การกูเ้งิน พรก. 
ฉกุเฉินเพิมอีก 5 แสนลา้นบาท พรอ้มกบัเพิมมาตการฟืนฟู
เศรษฐกิจตลอดชว่งทีเหลือของปี 

แนวโนม้ของ Fund Flow ทงัผลกระทบ COVID-19 ระลอก
ที 3 รวมถึง MSCI ปรบัลดนาํหนกัดชันีหุน้ไทยยงักดดนัให ้
Fund Flow ไหลออกในเดือน พ.ค. สงูถึง 3.3 หมืนลา้นบาท 
อย่างไรก็ตามทิศทาง Fund Flow ในเดือน มิ.ย. มีแนวโนม้ดู
ดีขนึ หลงักองทนุไทยและตา่งประเทศปรบัพอรต์ตาม MSCI 
เสรจ็สิน (1 สปัดาหใ์หห้ลงัหุน้มกัขนึแรง 3 – 7%) รวมถึง
การกระจายวคัซีนทีเรง่ตวัขนึ ถือเป็นตวัแปรสาํคญัทีจะ
ผลกัดนัใหด้ชันีปรบัตวัเพิมขนึ  ซงึเมือเทียบเคียงกบัตลาด
หุน้ประเทศพฒันาแลว้ ในเดือน มี.ค. พบวา่ มีผูค้นใน
ประเทศดงักลา่วไดร้บัวคัซีนเรง่ขนึ 2 เท่าจากเดือนก่อน 
หนนุการกระจายวคัซีนผ่านสดัสว่น 10% ขนึไปถึง 28% 
ของประชากร ณ สินเดือน เม.ย. ขณะทีตลาดหุน้ในประเทศ

พฒันาแลว้ (MSCI World) ตอบสนองเชิงบวก และปรบัตวัขนึแรงถึง 
10% ในช่วงเวลาเดียวกนั 

สว่นมมุมองกาํไรบรษัิทจดทะเบียน ในงวด 1Q64 ทผี่านมา (ดีกวา่ตลาด
คาดมาก โดยมีกาํไรสงูถึง 2.62 แสนลา้นบาท  หลกัๆไดแ้รงหนนุมาจาก
หุน้ในกลุม่ Commodity ทีฟืนตวัตามภาพรวมเศรษฐกิจโลก และหนนุ
ฝ่ายวิจยัฯ ทยอยปรบัประมาณการกาํไรปี 2564 ขนึเป็น 8.05 แสนลา้น
บาท (EPS64F 71.2 บาท/หุน้)และมีการเติบโตสงูถงึ 34% เมือเทียบกบั
ปีก่อน ซงึในอดีตปีไหนทีกาํไรบรษัิทจดทะเบยีนเติบโตเกิน % SET 
Index มีโอกาสปรบัตวัขนึเกิน % 

และหากพิจารณาความถกูแพงของ SET Index ณ ปัจจบุนั ที 600 จดุ 
มีการซือขายบน Market Earning Yield Cap ทีระดบั % ยงัสงูกวา่
คา่เฉลยีในอดีตทีระดบั . % แสดงวา่ดชันียงัอยู่ในระดบัทนี่าลงทนุ 
และหวงัขนึไปทดสอบดชันีเปา้หมายที 1670 จดุ  

หุน้เดน่ประจาํเดือน มิ.ย. 64 แนะนาํหุน้เปิดเมือง ราคา Laggard และมี
แนวโนม้การเติบโตชดัเจนขนึในช่วงทีเหลือของปี AOT, BDMS, 
MAJOR, MINT, MTC, STEC, SAT น่าจะ Outperform ไดดี้
เช่นเดียวกบัหุน้ Commodity ในชว่งทีผ่านมา  

Valuation หุ้น Monthly 

Company Sector Mkt.Cap
Last Price

(28/05/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

Recommend "BUY"
MTC FIN     130.38 61.50 80.00 30.1% 21.70     0.69

MAJOR MEDIA   18.16 20.30 24.00 18.2% 20.29     4.68

STEC CONS    23.33 15.30 18.00 17.6% 20.40     1.96

SAT AUTO    8.84 20.80 24.00 15.4% 10.78     5.10

BDMS HELTH   341.68 21.50 24.00 11.6% 39.45     1.27

MINT FOOD    163.66 31.50 34.00 7.9%    NM 0.00

AOT TRANS   889.28 62.25 67.00 7.6%    NM 0.00

Recommend "Switch"
SVI ETRON   11.33 5.00 4.50 -10.0% 17.62     1.99

LPN PROP    7.35 4.98 3.94 -20.9% 10.13     7.03  
ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS 
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 SET เติมพลงัดว้ยวคัซนี 
ผู้ติดเชื้อ COVID-19 ทรงถึงลง…การฉีดวัคซีนเร่งตัวเร็วข้ึน  
นโยบายการเงินทั่วโลกยังผ่อนคลาย…นโยบายการคลังยังจัดเต็ม 
กำไรบริษัทจดทะเบียน 1Q64 สดใส หวังผลหุ้นกำไรฟื้นคร่ึงปีหลัง 
การเร่งฉีดวัคซีน Fund Flow ยิ่งเข้า หวังทดสอบเป้า 1670 จดุ 
แนะหุ้นเปิดเมืองกำไรฟื้น AOT BDMS MINT MAJOR MTC STEC SAT 
 

ผู้ตดิเชือ้ COVID-19 รายใหมฝ่ั่งสหรฐั, ยโุรป 
ลดลง   แตห่ลายประเทศในเอเชยียงัทรงตวัสูง  

สถานการณ ์COVID-19 ทวัโลกในเดือน มิ.ย.64 คาดจะมีแนวโนม้ดี
ขนึ หลงัจาํนวนผูติ้ดเชือรายใหม่โดยรวมทวัโลกของเดือน พ.ค. 
2564 ลดลง ลา่สดุวนัที 27 พ.ค. 2564 ทวัโลกพบผูติ้ดเชือรายใหม่  
5.77 แสนราย ตาํกวา่สงูกวา่คา่เฉลยียอ้นหลงั 7 วนัที 6.07 แสนราย 

แมว้า่จาํนวนผูติ้ดเชือรวมทวัโลกจะลดลง แตเ่ป็นทีสงัเกตวา่จาํนวน
ผูติ้ดเชือรายใหม่ เดือน พ.ค. ในประเทศแถบเอเชีย เช่น อนิเดีย, 
ญีปุ่ น, ไตห้วนั, สงิคโปร,์ มาเลเซีย และไทย เป็นตน้ ยงัเพิมขนึ และ
กระจกุตวัอยู ่ สะทอ้นจากจาํนวนผูติ้ดเชือรายใหม่เฉลยีตอ่วนัใน
เดือน พ.ค. 2564 ของประเทศเหลา่นี เพิมขนึ (ดงัรูป) ในทางกลบักนั 
ประเทศในแถบยโุรป และอเมรกิา พบวา่มีจาํนวนผูติ้ดเชือรายใหม่
ลดลง เช่น สหรฐั, ฝรงัเศส อิตาล,ี เยอรมนี, สเปน, องักฤษ เป็นตน้ 
(ดงัรูป)  

ยอดผูต้ิดเช้ือรายใหม่ท่ัวโลก  

 

ทมีา: Bloomberg   

 
ผู้ติดเช้ือรายใหม่เฉลี่ยรายเดือนของประเทศในเอเชีย   

 

ทมีา: Bloomberg   

 
ผู้ติดเช้ือรายใหม่เฉลี่ยรายเดือนของประเทศในเอเชีย   

 

ทมีา: Bloomberg    
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ผู้ติดเช้ือรายใหม่เฉล่ียรายเดือนของประเทศในยุโรป และอเมริกา  

ทมีา: Bloomberg   

 

ไทย : การระบาดของ COVID-19 ระลอกที 3 ปัจจบุนัทียงัมีอยูแ่ละ
แนวโนม้ยงัทรงตวั   สะทอ้นจากจาํนวนผูติ้ดเชือรายใหม่ของไทยยงั
อยู่ในระดบัทีสงู โดย ณ วนัที 27 พ.ค. 2564 พบผูติ้ดเชือรายใหม่ 

,  ราย และคา่เฉลยีทงัเดือน พ.ค.อยู่ราว 3 พนัราย  ซงึจาํนวนผู้
ติดเชือใน Cluster ใหม่ๆ โดยเฉพาะในพืนที กทม., เพชรบรุ ี และ
นราธิวาส  และกระจายในหลายสว่น หลายกลุม่ อาทิ แคมป์คนงาน 
ตลาดสด,  รา้นคา้ ฯลฯ 

ประเด็นการระบาดของ COVID-19 ทีตอ้งติดตามในเดือน มิ.ย. 64 
คือ การแพรส่ายพนัธุใ์หม่ จาํนวน  สายพนัธุ ์อาทิ  

.) สายพนัธุอ์ินเดีย พบครงัแรกจากแคมป์ทีพกัของแรงงานกอ่สรา้ง
ใน เขตหลกัสี กทม.   

 .) สายพนัธุแ์อฟรกิาใต ้พบครงัแรกที อ.ตากใบ จ.นราธิวาส  

ประเมินวา่หากการระบาดของ 2 สายพนัธุข์า้งตน้ขยายวงกวา้ง
ออกไป จะเป็นการซาํเติมการระบาดของ COVID-  สายพนัธุ์
องักฤษ ทกีาํลงัระบาดอยู่ในขณะนี และอาจจะทาํใหแ้นวโนม้ผูติ้ด
เชือทรงตวัสงูตอ่ กดดนัการฟืนตวัของเศรษฐกิจและตลาดหุน้ไทย  

จำนวนผู้ติดเช้ือรายใหม่ของไทยแยกตามแหล่งท่ีมา 

 

ทมีา: Bloomberg   

 
 
 
 
 

จำนวนผู้ติดเช้ือรายใหม่ และผู้รักษาหายของไทย   

 

ทมีา: Bloomberg   

 

วคัซนีตา่งประเทศฉดีเรว็,  สว่นไทยรฐัเรง่ ทยอย
ฉีด ในเดอืน มิ. ย. 64  
ความคืบหน้าในการฉ ีดวัคซ ีน  พบว่า ในต่างประเทศ : หลาย
ประเทศทวัโลกเดินหนา้กระจายวคัซีนกนัไดเ้รว็และฉีดอย่าง
ตอ่เนือง โดยขอ้มลูลา่สดุ ณ วนัที 27 พ.ค. 2564 ทวัโลกมีจาํนวนผู้
ฉีดวคัซีนแลว้ 757.7 ลา้นรายหรอืคิดเป็น 9.72% ของประชากรโลก 

หากพิจารณาแยกเป็นแตล่ะภมิูภาค จะพบวา่ภมิูภาคตา่งๆของโลก
มีอตัราการฉีดวคัซีนทีแตกตา่งกนั คือ  

 ประเทศในแถบยโุรป และอเมรกิา มีอตัราการฉีดวคัซีน
ของประชากรสงูกวา่ประเทศแถบเอเชีย โดยยโุรปมีอตัรา
การฉีดราว 18-63% ของประชากร, อเมรกิามีอตัราการ
ฉีดราว 13-50.%  

 ขณะทีเอเชียมีอตัราการฉีดเพียงราว 3-33.6% (ดงัรูป) 

จำนวนผู้ฉีดท่ัวโลก  

ทมีา: Our World in data 
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อัตราการฉีดวัคซีนของท่ัวโลก 

 

ทมีา: Our World in data 

ASPS ประเมินวา่การทีแตล่ะภมิูภาคของโลกมีอตัราการฉีดวคัซีน 
COVID-19 แตกตา่งกนัดงักลา่ว จะมีผลตอ่  

 การฟืนตวัของเศรษฐกิจ คือ คาดวา่ภมิูภาค หรอื ประเทศ
ทีไดร้บัวคัซีนมากกวา่ มีโอกาสทีเศรษฐกิจจะฟืนตวัไดเ้รว็
กวา่  และทาํให ้ Downside ในการปรบัลดประมาณการ 
GDP  Growth และ EPS Growthใน ปี 2564-2565 ลดลง 
และมีแนวโนม้ทีจะเห็นการ Up grade เพิมขนึมาก ซงึ
ดงึดดูให ้ Fund Flow ไหลเขา้ประเทศเหลา่นนั และจะดี
ตอ่แนวโนม้ตอ่ตลาดหุน้นนัๆ ในระยะถดัไป  ตวัอยา่งคือ 
สหรฐัประชาชนไดร้บัวคัซีน 50% ของประชากร พบวา่ 
ตลาดหุน้สหรฐั แมช้่วงสใันเดือน พ.ค. จะปรบัฐานเพราะ
กงัวลเงินเฟ้อ แตปั่จจบุนั ลา่สดุ ณ วนัที 28 พ.ค. ดชันี 
Dow Jones กลบัมาใกลแ้ตะระดบั All time High อีก
ครงัๆ 

 กิจกรรมทางเศรษฐกิจ สะทอ้นจากรายงานการเดินทาง
ของ Google (Google Mobility Report) พบวา่กลุม่
ประเทศทีมีอตัราฉีดวคัซีนสงู Google Mobility จะมี
แนวโนม้ฟืนตวั (หากนบัตงัแตต่น้ปี หรอื ytd) สงูตามไป
ดว้ย เช่น Google Mobility ของยโุรปฟืนตวัราว 9.4-36%, 
อเมรกิาฟืนราว . - . % ขณะทีเอเชียกลบัหดตวัราว -
24.2% (ดงัรูป)  

อัตราการฉีดวัคซีนของท่ัวโลก VS Gogle  Mobality  

 

ทมีา: Our World in data, Google Mobility  
หมายเหต:ุ ขอ้มลู Google Mobility ในกราฟนบัเฉพาะการเดนิทางไปรา้นคา้ปลีก 
และสถานบนัเทิง ซงึเป็นตวัแทนของกิจกรรมเศรษฐกิจ และอตัราการ
เปลียนแปลงคาํนวณเทียบกบัวนัที 31 ธ.ค. 2563 

ไทย:  เดือน มิ.ย.การกระจาย Vaccine Covid-19 Lot ใหญ่ทีจะมา
จาก Astrazeneca ซงึจะเรมิตงัแตเ่ดือน มิ.ย 64-  สินปี รวม 61 ลา้น
โดส หรอื 30.5 ลา้นคนทีจะไดฉี้ด  (ก่อนหนา้รฐัเรมิฉีดคือ Sinovac  
ณ วนัที 23 พ.ค. 2564 ไทยฉีดวคัซีนใหป้ระชาชนไปแลว้ .  ลา้น
ราย หรอืคิดเป็น . % ของประชากรทงัประเทศ)   

ตามแผนและ Time line การกระจายวคัซีนของรฐับาล ปัจจบุนั คือ  
จะกระจายใหพื้นทีและจงัหวดัเสียง, ผูติ้ดเชือยงัไม่ลดลง  และมี
ขนาดเศรษฐกิจใหญ่  อาทิ กทม , นนทบรุ ี ฯลฯ  โดย 27 พ.ค. ไดเ้รมิ
ใหก้ารลงทะเบยีนฉีดวคัซีน   และตามกรอบเวลาเดิมคือจะเรมิฉีด
วคัซีนใหก้บัในพืนทีเสยีงตา่งๆ   7-8  มิ.ย 64 เป็นตน้ไป  โดยรวม 

หากการเรง่ฉีดวคัซีนเป็นไปตามแผนทีวางไว ้ ASPS ยงัคงมมุมอง
เชิงบวกตอ่ตลาดหุน้ไทย และหุน้กลุม่เปิดเมือง  

ในทางตรงขา้มหากการฉีดวคัซีนลา่ชา้กวา่คาด หรอื นอ้ยกวา่
เปา้หมายทีตงัไว ้  เชือวา่จะเป็น Downside ตอ่เศรษฐกิจ และ SET 
Index ในระยะถดัไป 

การฉีดจำนวนผูฉี้ดวัคซีนของไทย  

 

ทมีา: ศบค. 

 
จำนวนผู้ติดเช้ือรายใหม่ และผู้ฉีดวคัซีนของไทย  

 

ทมีา: ศบค. 
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Timeline การกระจายวัคซีน COVID-19 ของไทย 

 

ทมีา: ASPS รวบรวม 

 

ความคืบหนา้อีกสว่นนงึในไทย คือ การอนมุติัวคัซีน ลา่สดุ  
สาํนกังานคณะกรรมการอาหารและยา (อย.) อนมุติัวคัซีน COVID-
19 เพิมเติมอีก 1 ชนิด คือวคัซนี Sinopharm สง่ผลใหปั้จจบุนัมี
วคัซีนถึง 5 บรษัิททีสามารถนาํมาใชใ้นไทยได ้ นนัคือ Sinovac, 
AstraZeneca, Johnson & Johnson, Moderna, Pfizer และ 
Sinopharm (ดงัรูป) 

วัคซีน COVID-19 ท่ีไทยอนุมัติ และกำลังพิจารณา 

 

ทมีา: ASPS รวบรวม 

 

ผลกระทบ COVID-19  ทำใหป้รบัลด GDP 
Growth ป ี2564 เหลอื 1.7%  
ผลกระทบ Covid-19 ระลอกที 2 และยงัดาํเนินอยู่ในปัจจบุนั คือ
ระลอกที 3  ไดส้ง่ผลกระทบตอ่การเติบโตของเศรษฐกิจไทย เกือบ
ทกุภาคสว่น สะทอ้นไดจ้ากกลางเดือน  พ.ค.64  สภาพฒันฯ์ 
รายงาน GDP งวด 1Q64 ไทยมีมลูคา่ 2.6 ลา้นลา้นบาท ขยายตวั 
0.2%qoq แตห่ดตวั 2.6%yoy และพิจารณาขา้งในจะเห็นไดว้า่  

ฟันเฟืองขบัเคลือนเศรษฐกิจภายในประเทศ หลกัๆ คือ การบรโิภค
เอกชน (สดัสว่น 54%ของ GDP) พลิกกบัมาหดตวั -0.5%yoy จาก 
0.9% ใน 4Q64 ซงึเกิดจากการระบาด COVID-19 ในพืนทีจงัหวดั

สมทุรสาครในช่วงตน้ ม.ค. 2564 ทาํใหร้ฐัออกมาตรการจดักิจกรรม
ทางเศรษฐกิจ สว่นฟันเฟืองตวัอืนๆ อาทิ การลงทนุรฐั, เอกชน ชะลอ
เช่นกนั  

ยกเวน้ ภาคตา่งประเทศคือ สง่ออก พลิกกลบัมาขยายตวับวก 
เนืองจากตา่งประเทศ อาทิ จีน, สหรฐั ฟืนตวัและเพิมการนาํเขา้
สินคา้  

องค์ประกอบของ GDP รายไตรมาส (4Q62-1Q64) 

ทมีา: สศช.  

 

เดิม ASPS คาดการณ ์ GDP Growth ทงัปี 2564 อยู่ท ี 2.6%yoy 
ประเมินมีโอกาสเป็นไปตามทีคาดยาก เพราะหากพิจารณา  

1.) แนวโนม้เศรษฐกิจงวด 2Q64  ASPS คาดจะหดตวั %qoq แต่
จะขยายตวั %yoy จากผลกระทบ COVID-19 รอบ 3 ซงึเกิดขนึ
ตงัแตช่่วงกลางเดือน เม.ย. 2564 เรอืยมาจนถึงปัจจบุนั    
กดดนัใหกิ้จกรรมทางเศรษฐกิจชะลอตวัลง โดยเฉพาะการ
บรโิภคภาคเอกชน จากการดาํเนินมาตรการควบคมุการ
ระบาด เช่น ปิดสถานทีเสยีง, การเวน้ระยะห่าง เป็นตน้ รวมถึง
ประชาชนมีความกงัวลถึงสถานการณค์วามไม่แน่นอนใน
อนาคตมากขนึ จงึชะลอการใชจ้่ายลง  

Google  Mobility ของไทย 

 

ทมีา: Google Mobility Report หมายเหต:ุ หน่วย % แสดงการเปลยีนแปลงเทียบ
กบัช่วงตน้ปี  ก่อน COIVD-  ระบาดทวัโลก 

 
2.) พิจารณาขอ้มลูจรงิงวด 1Q64 ตาํกวา่สมมติฐาน จงึปรบัลด

สมมติฐานคาดการบรโิภคครวัเรอืนคาดเหลือ 1% การลงทนุ
เอกชนเหลอื 1.2% การใชจ้่ายรฐั (G) เหลอื 2.5%  
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โดย พระเอกเดียวทีจะขบัเคลือนของเศรษฐกิจไทยปี 2564  คือ 
ภาคสง่ออกทีฟืนตวัตามการคา้โลกทีขยายตวั IMF คาด  Trade 
Volume ปี 2564 ขยายตวั 8% ปรบัเพิม สง่ออก และนาํเขา้
เพิมขนึเป็น 8% และ 6% ตามลาํดบั โดยรวมปรบัลด GDP 
Growth ปี 2564 เหลอื 1.7%yoy (เดิมคาด 2.6%yoy)  ซงึ
สอดคลอ้งกบั Consensus ในหลายสาํนกัเศรษฐกิจทีเรมิ
ทยอยปรบัลดคาดการณเ์ติบโตของเศรษฐกิจไทยลงมาตาํอยู่
ในกรอบ 1-2% ดงัรูป) 

การส่งออกของไทย 

ทีมา: กระทรวงพาณิชย ์

 
สมมติฐานคาดการณ์ GDP  Growth  

ทมีา: สศช., ASPS คาดการณ ์

 
Consensus คาด GDP  Growth  ไทย 

 

ทมีา: ASPS คาดการณ ์

 

มาตรการทางการคลงั ชว่ยพยงุเศรษฐกจิ 2H64  

แนวโนม้การปรบัลด GDP Growth ดงักลา่ว และเศรษฐกิจไทยปี 
2564 ทียงัเผชิญความเสียงจาก Covid ทยีงัไม่คลีคลายดงักลา่ว
ขา้งตน้ อกีแรงพยงุเศรษฐกิจไทย คือ มาตรการทางการคลงั (Fiscal 
Policy) จากรฐับาลทีมุ่งเนน้ทกุภาคสว่นและมีแผนการชดัเจนจะ
กระตุน้ตลอดทงัปี หลกั 3 กลุม่ เม็ดเงินรวมกนัคือ วงเงินกวา่ 4.8 
แสนลา้นบาท ดงันี 

 มาตรการกระตุน้การบร ิโภคเอกชน : วงเงินรวม 2.39 
แสนลา้นบาท แบง่เป็น 2 สว่น คือ ชว่ง 1H64 อาทิ เราชนะ 
เรารกักนั, คนละครงึเฟส 1-2 ถดัมาคือ กระตุน้ช่วง 2H64 
อาทิ  ขยายระยะเวลาโครงการ ”เรารกักนั” และ ”เรา
ชนะ”, การลดคา่ไฟฟ้า-นาํประปา, รวมถึงโครงการคนละ
ครงึเฟส 3 และยิงใชย้งิได ้(ดงัรูป)  

 มาตรการกระตุน้การทอ่งเทยีว: แมปั้จจบุนัโครงการ
เราเทียวดย้วกนัเฟส 3 คาดวา่ จะถกูเลอืนออกไปก่อน แต ่
ASPS เชือวา่เมือการกระจายวคัซีนทวัถึงมากขนึ จะช่วย
ใหกิ้จกรรมทางเศรษฐกิจกลบัมาเป็นปกติได ้ ซงึจะหนนุ
ใหร้ฐักลบัมาพิจารณาโครงการเราเทียวดย้วกนัเฟส 3 อกี
ครงัหนงึ เพือกระตุน้ภาคการท่องเทียวของไทย  

 มาตรการกระตุน้การลงทนุ : การผลกัดนัโครงการ
ลงทนุขนาดใหญ่นบัเป็นอีกเครอืงมือสาํคญัในการกระตุน้
เศรษฐกิจของรฐั โดย ASPS ประเมินวา่ในช่วงทีเหลือของ
ปี จะมีการผลกัดนัโครงการลงทนุมลูคา่รวมไม่ตาํกวา่ 
2.36 แสนลา้นบาท เช่น รถไฟทางคูเ่ดน่ชยั-เชียงของ, 
รถไฟทางคูบ่า้นไผ่-นครพนม มลูคา่ .  หมืนลา้นบาท, 
รถไฟฟ้าสีม่วงใต ้เตาปนู-ราษฎรบ์รูณะ เป็นตน้ 

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐ ตั้งแตต่้นปี 2564 – ปัจจุบัน 

 

ทมีา: ASPS รวบรวม   

 
  

2561A 2562A 2563A 1Q64A 2564F เดิม 2564F ใหม่

GDP (CVM) 4.1% 2.3% -6.1% -2.6% 2.6% 1.7%

การบริโภคครวัเรือน (C) 4.6% 4.0% -1.0% -0.5% 2.0% 1.0%

ลงทุนภาคเอกชน 3.9% 2.7% -8.4% 3.0% 1.5% 1.2%

ลงทุนภาครฐั 3.3% 0.1% 5.7% 19.6% 7.0% 7.0%

การบริโภคภาครฐั(G) 1.8% 1.7% 0.8% 2.1% 3.0% 2.5%

ส่งออก(X) 7.5% -3.3% -6.6% 2.3% 3.5% 8.0%

นาํเขา้(M) 13.7% -5.1% -12.3% 9.4% 5.0% 6.0%

อตัราแลกเปลียน(บาท/ดอลลาร)์ 33 31 30 31 30 30

ราคานาํมนัดิบดูไบ(เหรียญ/บารเ์รล) 69.3 61.7 43.1 59.7 50 50
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อีกฝังนงึคือการจดัหาเม็ดเงิน (Funding) เพือกพยงุเศรษฐกิจภาค
ตา่งๆดงักลา่วขา้งตน้   หลกัๆ  คือ  

1.) งบประมาณประจาํปี 2564-2565: งบประมาณประจาํปี 2565 
ไดก้าํหนดวงเงินไว ้ 3.1 ลา้นลา้นบาท แบง่เป็นงบประมาณ
รายจ่ายประจาํ .  ลา้นลา้นบาท และงบประมาณรายจ่าย
ลงทนุ .  แสนลา้นบาท โดยปัจจบุนัอยู่ในขนัตอนพิจารณา-
ของสภาผูแ้ทนราษฎรในวาระที 1 และคาดจะเสรจ็สนิในช่วง
ตน้เดือน มิ.ย. 2564 ก่อนทีจะเขา้สูว่าระ 2 วนัที -  ส.ค. 
2564 และหลงัจากนนั วฒิุสภาจพิจารณาในวนัที 23-24 ส.ค. 
2564 กอ่นทีนาํรา่งงบประมาณขนึทลูเกลา้ฯ ในวนัที 9 ก.ย. 
2564 ตอ่ไป    

งบประมาณประจำปีของไทย  

 

ทมีา: สาํนกังบประมาณ 

 
2.) พ.ร.ก. กูเ้งิน  ซงึเป็นการกูเ้งนิกรณีพิเศษ ไม่เป็นสว่นหนงึของ

งบประมาณประจาํปี  โดยรฐับาลไดด้าํเนินการมาตงัแตปี่ 
2563 และเป็นแหลง่เงินหลกัๆ แบง่เป็น  2 ระยะ  คือ  
 ระยะท  ี1  :    พ.ร.ก. กูเ้งิน 1 ลา้นลา้น ลา่สดุ มีการ

อนมุติัเงินไปแลว้ .  แสนลา้นบาท สง่ผลใหมี้
วงเงินคงเหลือ 2.37 แสนลา้นบาท สาํหรบัการออก
มาตรการเยียวยา และช่วยเหลือ   

ความคืบหน้าการเบิกจ่าย พ.ร.ก. กู้เงิน 1 ล้านล้าน 

ทมีา: สศช. 

 

 ระยะท  ี2 :  พ.ร.ก กูเ้งินเพิมเติม 5 แสนลา้นบาท ซงึ
ไดป้ระกาศในราชกิจจานเุบกษาเมือวนัที 25 พ.ค. 
2564 ทีผ่านมา โดยวงเงินแบง่เป็น  สว่น คือ แกไ้ข
ปัญหา COVID-19, เยียวยาประชาชน และฟืนฟู
เศรษฐกิจ (ดงัรูป) 

วงเงิน พ.ร.ก. กู้เงินเพ่ิมเติม 5 แสนล้าน 

 

ทมีา: ราชกิจจานเุบกษา 

 

ASPS ประเมินวา่ การออก พ.ร.ก. กูเ้งิน 5 แสนลา้นบาทฉบบัลา่สดุ
ของรฐั จะชว่ยใหภ้าครฐัมีวงเงินสาํหรบัเยยีวยาผลกระทบจาก 
COVID-  และกระตุน้เศรษฐกิจสงูขนึ โดยเฉพาะในปีงบประมาณ 
2565 (ต.ค. 2564 – ก.ย. 2565) จากเดิมทีมีเพียงงบกลางในสว่นเงิน
สาํรองกรณีฉกุเฉินจาํนวน 8.9 หมืนลา้นบาท จะเพิมเป็น 5.89 แสน
ลา้นบาท (ดงัรูป) 
วงเงินเยียวยาผลกระทบจาก COVID-19 และกระตุน้เศรษฐกิจ  

 

ทมีา: ASPS รวบรวม, หมายเหต:ุ งบกลางนบัเฉพาะในสว่นเงินสาํรองฉกุเฉิน, 
พ.ร.ก. กูเ้งินในปี 2563 คือ พ.ร.ก. 1 ลา้นลา้น สว่นปี 2562 คอื พ.ร.ก. 5 แสนลา้น 

 

ซงึประเด็นทีตลาดกงัวลคือ  ดา้นหนีสาธารณะ อิงจากคาํกลา่วของ
ผูอ้าํนวยการสาํนกังานบรหิารหนีสาธารณะ (สบน.) ทีระบวุา่ ใน
ปีงบประมาณ  นี จะกูเ้งินภายใต ้พ.ร.ก กูเ้งินเพิมเติม  แสน
ลา้นบาท จาํนวน  แสนลา้นบาทก่อน ดงันนั ASPS จงึประเมินวา่ 
หากกูต้ามแผนทีวางไวแ้ลว้ จะช่วยใหภ้ายในในปี  มีเม็ดเงิน
ไหลเขา้สูร่ะบบเศรษฐกิจกวา่ .  แสนลา้นบาท และผูอ้าํนวยการ 
สบน. ยงักลา่วเสรมิวา่ หากกูเ้งินตามแผน จะสง่ผลใหห้นีสาธารณะ
ของไทยเพิมเป็น . % ของ GDP ในเดือน ก.ย.  (สิน
ปีงบประมาณ 2564) ซงึยงัไม่เกินกรอบเพดานกาํหนดไวไ้ม่เกิน 

% ของ GDP 
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หน้ีสาธารณะของไทย 

ทมีา: สบน. 

 

นโยบายการเงนิทัว่โลก และไทยยงัผ่อนคลาย 
ในชว่งทีเ่หลอืของป ี
นโยบายการเงนิโลก 

แนวโนม้เศรษฐกิจโลกในปี  ฟืนตวัไดจ้ากการเดินหนา้ของฉีด
วคัซีนอย่างตอ่เนืองของทวัโลก (ตามทีกลา่วไวข้า้งตน้) สอดคลอ้ง
กบั IMF ทปีระเมินวา่เศรษฐกิจโลกปี 2564 จะขยายตวั 6%yoy 
ขณะทปีรมิาณการคา้โลก (Trade Volume) จะขยายตวัสงู 
8.4%yoy ในปี  

คาดการณ์เติบโตของเศรษฐกิจ  
และการค้าโลกปี 2564-2565 ของ IMF 

 

ทมีา: IMF, เม.ย.  

และในช่วงเดือน มิ.ย. – ก.ค. 25  นี จะเป็นช่วงทีสาํนกัวิเคราะห์
เศรษฐกิจระดบัโลก ไดแ้ก ่World Bank และ IMF จะเผยแพรร่ายงาน
ประมาณเศรษฐกิจโลกฉบบัใหม่ โดยใหน้าํหนกัวา่ ทงั World Bank 
และ IMF จะมีมมุมองตอ่เศรษฐกิจโลกอย่างไร ซงึปัจจบุนั ทงั 2 
สาํนกัคาดวา่ GDP โลกปี 2564 จะขยายตวั 4% และ 6% ตามลาํดบั 

ASPS มองวา่เศรษฐกิจโลกทีมีแนวโนม้ฟืนตวัไดดี้ขา้งตน้ จะเป็น 
เหตใุหน้โยบายการเงินของทวัโลก ทีปัจจบุนัอยู่ในระดบัผ่อนคลาย
มาก จะมีความสาํคญัลดนอ้ยลงในระยะถดัไป สง่ผลใหธ้นาคาร
กลางตา่งๆ ทวัโลกเรมิทยอยกลบัมาทบทวนการดาํเนินนโยบาย
การเงินอีกครงั เชน่ แคนาดา, องักฤษ, นอรเ์วย ์และสหรฐั เป็นตน้ 
(ดงัตาราง) 

สัญญาณลดการผ่อนคลายนโยบายการเงินของโลก 

 

ทมีา: ASPS รวบรวม   

 

อย่างไรก็ตาม ASPS มองวา่การสง่สญัญาณขา้งตน้น่าจะเป็นเพียง
การ ”ลดระดบัการผ่อนคลาย” ของนโยบายการเงินเป็นหลกั และยงั
ไม่ใช่การกลบัไปดาํเนินนโยบายการเงินตงึตวัแตอ่ยา่งใด ซงึในระยะ
สนั ประเมินวา่อาจสรา้งความผนัผวนใหก้บัราคาสินทรพัยเ์สยีง 
อย่างตลาดหุน้ไดบ้า้ง แตใ่นระยะกลาง-ยาว ASPS เชือมนัวา่การลด
ระดบัการผ่อนคลายของนโยบายการเงินจะเป็นผลบวกกบัตลาดหุน้ 
เพราะเป็นสญัญาณสาํคญัทีบง่ชีวา่ เศรษฐกิจฟืนตวัไดอ้ย่าง
แข็งแกรง่ จนไม่ตอ้งหวงัพงึแรงหนนุจากนโยบายการเงินอีกแลว้ 

ทงันี ในบรรดาธนาคารกลางทีสง่สญัญาณปรบันโยบายการเงิน
ขา้งตน้ ASPS ใหน้าํหนกั 

 ธนาคารกลางสหรฐั (Fed) มากทีสดุ ซงึ Fed สง่สญัญาณ
ลา่สดุผ่านรายงานการประชมุ (Fed Minute) วา่ “หาก
เศรษฐกิจสหรฐัมีแนวโนม้ฟืนตวัตอ่เนืองอย่างรวดเรว็ 
ควรจะเรมิมีการพิจารณาทบทวนปรบัแผนการเขา้ซือ
สินทรพัย ์(QE) ในการประชมุรอบตอ่ๆไป” โดย ASPS ให้
นาํหนกักบัการประชมุ Fed ในช่วงทีเหลือของปี 2564 คือ
วนัที 15-16 มิ.ย.,  27-28 ก.ค., 2-3 พ.ย. และ 14-15 ธ.ค. 
2564 วา่ Fed จะสง่สญัญาณเพิมเติมอย่างไร แต ่ASPS 
มองวา่หาก Fed จะปรบันโยบายการเงินจรงิ เชือวา่จะ
เรมิตน้จากการปรบัลดวงเงิน QE ลงก่อน ซงึปัจจบุนั
กาํหนดวงเงินไวท้ี 1.2 แสนลา้นเหรยีญตอ่เดือน 

 ในสว่นของไทย ASPS เชือมนัวา่ กนง. จะคงอตัรา
ดอกเบยีนโยบายในระดบัที 0.5% ตอ่ไปตลอดทงัปี 2564 
จากสาเหตดุงันี  

1. อตัราเงินเฟ้อฟืนตวัจากปัจจยัชวัคราว: อตัราเงินเฟ้อ
เดือน เม.ย. 2564 พลิกกลบัมาขยายตวั 3.41%yoy แต่
เป็นการฟืนตวัจากฐานทีตาํมากในปี 2563 ซงึเป็นปัจจยั
เพียงชวัคราว เนืองจากราคานาํมนัดิบโลกลดลงแรงช่วง 
2Q63 ก่อนทีคอ่ยๆฟืนตวักลบัในช่วง 2H63 ทาํใหผ้ลบวก
จากฐานตาํในปี 2563 จะคอ่ยๆลดลง 
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อัตราดอกเบี้ยนโยบาย และอตัราเงินเฟ้อของไทย 

ทมีา: Bloomberg 

2. เศรษฐกิจไทยเผชญิการระบาดของ COVID-19 ระลอก
ใหม่: ภาครฐัตอ้งดาํเนินมาตรการควบคมุการระบาดอีก
ครงั เช่น ปิดสถานทีเสยีงตา่งๆ, ระงบัการเดินทางโดยไม่
จาํเป็น ฯลฯ ถึงแมว้า่มาตรการดงักลา่วจะเรมิผอ่นคลาย
ลงมาบา้งในช่วงกลางเดือน พ.ค. 2564 แตป่ระเมินวา่
ประชาชนจะยงัคงมีความระมดัระวงัอยู่ในระดบัหนงึ 
สง่ผลใหก้ารฟืนตวัของเศรษฐกิจมีแนวโนม้ลา่ชา้ออกไป 
หนนุให ้กนง. จะมีแนวโนม้คงอตัราดอกเบียตาํตอ่ไป เพือ
สนบัสนนุการฟืนตวัของเศรษฐกิจไทยในปี 2564 

Real GDP ของไทยรายไตรมาส 

ทมีา: สศช. หมายเหต ุReal GDP จะตดัการเปลียนแปลงของราคาออก ใหเ้หลือ
เพียงเปลียนแปลงของปรมิาณสินคา้-บรกิาร 

 

หมดแรงกดดันจาก MSCI หุน้มกัทยอยฟืน้ไดด้ ี 
ในเดือน พ.ค 64 ตลาดหุน้ไทยเผชิญกบัการแพรร่ะบาด COVID-19 
ระลอกที 3 รวมถึงการปรบัลดนาํหนกัตลาดหุน้ไทยในดชันี MSCI 
กดดนัใหต้า่งชาติขายสทุธิหุน้ไทยกวา่ 3.31 หมืนลา้นบาท (mtd) 

มูลค่าซ้ือขายหุ้นไทย/ตราสารหน้ีไทยของต่างชาติรายเดือน 

 

ทีมา: ฝ่ายวิจัย ASPS 

อย่างไรก็ตามฝ่ายวิจยัฯ ไดท้าํการวิเคราะหเ์ชิงปรมิาณ  รอบลา่สดุ 
หลงั MSCI มีการ Rebalance พบวา่ หลงัจากผ่านแรงกดดนัจาก
กองทนุทงัไทยและตา่งประเทศปรบัพอรต์ตาม MSCI เสรจ็ ช่วง  
สปัดาหใ์หห้ลงัหุน้มกัปรบัตวัขนึไดดี้เสมอ และใหผ้ลตอบแทนสงู 3 – 
7% (เฉลีย 5.1%) 
ใน 3 รอบหลังสุด หลังจาก MSCI มีผลบังคับใช้ หุ้นมักฟ้ืนตัวได้ด ี

 

ทีมา: ฝ่ายวิจัย ASPS 

ดงันนัตลาดหุน้ย่อตวัลงจงึเป็นโอกาสในการเขา้สะสม โดยเฉพาะ
หุน้ทีเกียวขอ้งกบัธีมเปิดเมือง ทีจะกลา่วเหตผุลในหวัขอ้ถดัไป 

 

กระจายวคัซนีเรว็ Fund Flow มโีอกาสไหลเขา้
เรว็เชน่กนั 
การกระจายวคัซีนเป็นอกีหนงึตวัแปรทีนกัลงทนุทงัไทยและ
ตา่งประเทศใหค้วามสาํคญั สะทอ้นไดจ้ากประเทศทีเรมิมีการฉีด
วคัซีน Fund Flow จะเรมิไหลเขา้ตลาดหุน้อย่างมีนยัฯ อาทิ ตลาด
หุน้ยโุรปและสหรฐั  ในช่วงเดือน ก.พ. มีคนยโุรป + สหรฐั ฉีดวคัซีน
ในสดัสว่นเพิมขนึจาก 4% เป็น 9% ของประชากร และเดือน มี.ค. 
เรง่ตวัขนึถึง 3 เท่า ขนึมาอยู่ท ี17% ของประชากร ขณะที Fund Flow 
ในเดือน มี.ค. ไหลเขา้ตลาดหุน้ยโุรปและสหรฐัเรง่ตวัขนึเช่นเดียวกนั
กวา่ 3.7 หมืนลา้นเหรยีญ และ 3.2 หมืนลา้นเหรยีญตามลาํดบั หนนุ
ตลาดหุน้ Euro Stoxx 600 ขนึแรง 6.1% และ S&P 500 ขนึ 4.2% 
เป็นตน้ 

ความสัมพันธ์การกระจายวัคซีนกับ Fund Flow 

 

ทีมา: SET, ฝ่ายวิจัย ASPS 
*หน่วย Fund flow เข้าตลาดหุ้น คือ ล้านเหรียญฯ 

 

เพือใหเ้ห็นภาพทีชดัขนึวา่ หุน้กลุม่ไหนไดป้ระโยชนจ์ากการเรง่
กระจายวคัซีน ฝ่ายวิจยั ASPS จงึทาํการศกึษาลกึลงไป โดยการ
เปรยีบเทยีบผลตอบแทนแตล่ะ Sector ในดชันี MSCI World ซงึมี
สดัสว่นหุน้สหรฐัและยโุรปรวมกนัมากกวา่ 80% กบัช่วงทีมีการ
กระจายวคัซีน ไดผ้ลลพัธท์ีน่าสนใจในแตล่ะ Timeline ดงันี 

ช่วงเริมต้นฉีดวัคซีน (ไม่ถึง 10% ของประชากร) ตลาดหุน้โลก
หรอื MSCI World ทยอยฟืนตวั 3.5% โดยอตุสาหกรรมที 
Outperform สดุ จะเป็นกลุม่ Commodity และกลุม่ธ.พ. 

เดอืน ตราสารหนี
(ลา้นบาท)

หุน้
(ลา้นบาท)

รวม
(ลา้นบาท)

ม.ค.64 -528 -10,903 -11,431
ก.พ.64 -4,190 -18,698 -22,888
ม.ีค.64 5,085 -68 5,017
เม.ย.64 30,175 -3,359 26,816

พ.ค.64(mtd) -3,473 -33,191 -36,664

Date
Volume (1 Day)

(Baht)

Foreign Buy (1 Day)

(Baht)
Return (1 Day) Return (After +7 Day)

29‐May‐20 96,186,642,952       5,504,294,981           0.4% 7.13%

30‐Nov‐20 120,486,501,851     (4,372,449,891)          ‐2.1% 5.01%

25‐Feb‐21 124,121,219,917     (7,446,152,969)          0.4% 3.16%

คา่เฉลยี 113,598,121,573     (2,104,769,293)          ‐0.4% 5.10%

US EU

เดอืน 2 13,996  15,682     
เดอืน 3 32,260  36,687     9% - 17%

Fund flow เขา้ตลาดหุน้Date %คนทฉีดีวัคซนี US + EU

4% - 9%
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ช่วงเร่งฉีดวัคซนี (เป็นช่วงทเีร่งผ่าน 10% ของประชากร) ตลาด
หุน้โลกหรอื MSCI World ปรบัตวัขนึเรว็มากจากผลตอบแทนสะสม 
3.5% ณ สินเดือน 2 พุ่งสงูขนึสู ่ 11.5% ณ สนิเดือน 4 โดย
อตุสาหกรรมที Outperform สดุ สว่นใหญ่จะเป็นหุน้ในกลุม่ 
Domestic รวมถงึหุน้เปิดเมือง 

% US + EU ท่ีฉีดวัคซีน เทียบกับ Return MSCI World 

 

ทีมา: ฝ่ายวิจัย ASPS 

ดังนันพฤติกรรมของนักลงทุนน่าจะมีลักษณะคล้ายๆ เดิม 
ตราบทปีระเทศไทยสามารถกระจายวัคซีนได้ตามแผน คือ 
เดือน มิ.ย. มีการฉีดวัคซนีถึง 12% น่าจะหนุนให้ Fund Flow 
เริมกลับมาไหลเข้า และหนุนให้ดัชนีปรับตัวขึนได้ดี โดย
นําหนักส่วนใหญ่จะเทไปทหีุ้นกลุ่มเปิดเมืองท ี Laggard มา
นานมากขนึ  

 

กำไรบรษิทัจดทะเบยีน 1Q64 ฟื้นตวัเดน่ตาม
เศรษฐกจิโลก แนะลงทนุหุน้กำไรฟืน้เดน่ชว่งที่
เหลอืของป ี
กาํไรบรษัิทจดทะเบียนงวด Q  อยู่ท ี . 2 แสนลา้นบาท (เพิมขนึ 
128%yoy, 45%qoq) และสงูกวา่ที Consensus คาดถึง 7% 

กำไรงวด 1Q64 อยู่ท่ี 2.62 แสนลา้นบาท 

 

ทีมา: SET, ฝ่ายวิจัย ASPS 

 

โดยสดัสว่นกาํไรสว่นใหญ่ มาจากหุน้ Commodity หรอืหุน้ทีฟืนตวั
ตามเศรษฐกิจเกือบ 50% ของทงัหมด ทีสามารถ Outperform 
ภาพรวมตลาดได ้อาทิ กลุม่พลงังาน, กลุม่ปิโตรฯ, กลุม่เกษตร, กลุม่
บคุคล (STGT) และ กลุม่วสัดกุ่อสรา้ง เป็นตน้ 

 

10 Sector ท่ีมีกำไรเยอะสุดงวด 1Q64  

 

ทีมา: SET, ฝ่ายวิจัย ASPS 

 

ภาพรวมกาํไร 1Q64 ทอีอกมาดดีู ฝ่ายวิจยัฯ ทยอยปรบัประมาณ
การกาํไรปี  ขนึเป็น .  แสนลา้นบาท (EPS64F 71.20 บาท/
หุน้)และมีการเติบโตสงูถึง % เมือเทียบกบัปีกอ่น ซงึในอดีตปีไหน
ทีกาํไรบรษัิทจดทะเบียนเติบโตเกิน % SET Index มีโอกาส
ปรบัตวัขนึเกิน %  

ความสัมพันธ์ EPS Growth กับผลตอบแทนตลาดหุ้น 

 

ทีมา: SET, ฝ่ายวิจัย ASPS 

พอทราบแลว้วา่นกัลงทนุใหค้วามสาํคญักบัการเติบโตของกาํไร กล
ยทุธจ์งึแนะนาํทยอยสะสมหุน้ทีมีแนวโนม้การฟืนตวัของกาํไรในช่วง
ทีเหลือของปี ราคา Laggard และยงัไดปั้จจยัสนบัสนนุจากการ
กระจายวคัซีนทีเพิมขนึ  

 

SET เดนิหนา้ต่อ หาเปา้หมายที ่1670 จุด 
ในปีนีเห็นความคาดหวงัเศรษฐกิจฟืนตวัในระยะกลาง-ยาว จากนกั
ลงทนุมีมาอย่างตอ่เนืองสะทอ้นจาก Bond Yield ระยะยาว (10ปี) 
ขยบัขนึ 54 bps.(ytd) จาก 1.28% ในช่วงตน้ปี ลา่สดุอยู่ท ี 1.83% 
สว่นหนงึเกิดจากสภาพคลอ่งมีการไหลออกจากสินทรพัยป์ลอดภยั
และขยบัไปหาสนิทรพัยเ์สยีงทีใหผ้ลตอบแทนสงูกวา่ ขณะที Bond 
Yield ระยะสนั (1ปี) ยงัยืนในระดบัตาํ สะทอ้นใหเ้ห็นถึงนโยบาย
กระตุน้เศรษฐกิจทางการเงินในระยะสนัยงัมีความจาํเป็น 
   

Sector 1Q64 สัดส่วน 1Q63 %YoY Return YTD
ENERG 83,122       31.6% (18,831) turnaround 3.1%
PETRO 18,789       7.2% (5,489)   turnaround 15.5%
PERSON 10,620       4.0% 669       1487.2% 18.4%
AGRI 6,718        2.6% 1,447    364.1% 41.7%
CONMAT 20,656       7.9% 8,726    136.7% 20.9%
FIN 10,486       4.0% 7,854    33.5% 19.2%
PROP 12,679       4.8% 11,222   13.0% 9.1%
BANK 47,709       18.2% 51,153   -6.7% 5.5%
ICT 14,885       5.7% 16,367   -9.1% 2.9%
COMM 11,069       4.2% 13,460   -17.8% 9.4%

Year EPS Growth 
%YoY

%chg SET 
Index

2550 -10% 26%
2551 -29% -48%
2552 42% 63%
2553 32% 41%
2554 5% -1%
2555 12% 36%
2556 8% -7%
2557 -18% 15%
2558 -9% -14%
2559 33% 20%
2560 7% 14%
2561 -3% -11%
2562 -7% 1%
2563 -40% -8%
2564F 34% >20%



แนวโนมตลาดหุนเดอืน มิถนุายน  2564
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ความหวังเศรษฐกิจไทยฟ้ืน สะท้อนได้จาก Bond Yield ระยะ
ยาวขยับข้ึนตอ่เน่ือง 

 

ทีมา: SET, ฝ่ายวิจัย ASPS 

 

ปัจจบุนัยงัมีสภาพคลอ่งสว่นเกินทีลน้ระบบ สะทอ้นไดจ้ากตวัเลข
การเปิดบญัชีใหม่ของนกัลงทนุทีเรง่ตวัขนึอย่างโดดเดน่ในปีนี เพียง
แค ่ 4 เดือนแรกมีการเปิดบญัชีซอืขายหุน้ใหม่ไปแลว้กวา่ 8.7 แสน
บญัชี สงูกวา่ยอดการเปิดบญัชีทงัปีในทกุๆปีทีผ่านมาอีก 

ยอดการเปิดบัญชีซ้ือขายหุ้นใหม ่

 

ทีมา: ฝ่ายวิจัย ASPS 

 

บวกกบัความคาดหวงัการฟืนตวัของเศรษฐกิจทีชดัเจนมากขนึ จาก
หลายปัจจยัสนบัสนนุสภาพคลอ่งสว่นเกินทีลน้ระบบ มีโอกาสไหล
เขา้สินทรพัยเ์สยีงอย่างตลาดหุน้ไทยเพิมขนึ อาทิ 1.ความหวงัการ
กระจายวคัซีนเรง่ตวัขนึ, 2.ตวัเลขผูติ้ดเชือชะลอลง, 3.การกระตุน้
นโยบายการคลงัทีมีความตอ่เนืองตลอดทงัปี, 4.ขณะเดียวกนัตลาด 
Cryptocurrency ผนัผวนมาก ลว้นหนนุให ้ SET Index มีโอกาส
เดินหนา้ตอ่ 

และหากพิจารณา SET Index ที 1600 จดุ (ใกลเ้คียงดชันี ณ 
ปัจจบุนั) มี Market Earning Yield Gap. กวา้งถึง 4% (สงูกวา่
คา่เฉลยีในอดีตที 3.9%) ยงัถือเป็นระดบัทีน่าเขา้ลงทนุ โดยยงัมี 
Upside จากเปา้หมายดชันีท ี1670 จดุ 

 

 

 
 

Market Earning Yield Gap Band 

 

ทีมา: SET, ฝ่ายวิจัย ASPS 

 

กลยทุธแ์นะนาํ Overweight สินทรพัยเ์สยีงอย่างตลาดหุน้ไทย โดย
การเนน้เลือกหุน้เปิดเมือง ราคา Laggard และมีแนวโนม้การฟืนตวั
ทีชดัเจนขนึในช่วงทีเหลือของปี อย่าง AOT, BDMS, MAJOR, 
MINT, MTC, STEC, SAT ในทางตรงกนัขา้มตอ้งระมดัระวงัหุน้ทีมี 
Upside จาํกดั และปัจจยัพืนฐานยงัไม่แน่นอน อยา่ง SVI, LPN ใน
การชือขายหรอืเกง็กาํไร 

Valuation หุ้นเดน่ Monthly 

 

ทีมา: ฝ่ายวิจัย ASPS 
ข้อมูลสินสุด ณ 28 พ.ค.  

 

Company Sector Mkt.Cap
Last Price

(28/05/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

Recommend "BUY"
MTC FIN     130.38 61.50 80.00 30.1% 21.70     0.69

MAJOR MEDIA   18.16 20.30 24.00 18.2% 20.29     4.68

STEC CONS    23.33 15.30 18.00 17.6% 20.40     1.96

SAT AUTO    8.84 20.80 24.00 15.4% 10.78     5.10

BDMS HELTH   341.68 21.50 24.00 11.6% 39.45     1.27

MINT FOOD    163.66 31.50 34.00 7.9%    NM 0.00

AOT TRANS   889.28 62.25 67.00 7.6%    NM 0.00

Recommend "Switch"
SVI ETRON   11.33 5.00 4.50 -10.0% 17.62     1.99

LPN PROP    7.35 4.98 3.94 -20.9% 10.13     7.03
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    กำไรกลุม่จะคอ่ยๆฟืน้สู่ระดบัปกตนิบัจาก 2Q64 
 

  2Q64 จดุเร่ิมต้นการฟื้นตัวของ กลุ่ม รพ. 
  รพ.เงินสด จะเติบโต yoy ต่อเนื่องกว่าประกันสังคม นับจากนี้ 
  เท่าตลาด ชอบ รพ.เงินสดมากกว่าประกันสังคม เลอืก BDMS เป็น Top Pick 

    
สญัญาณเดน่ กลุม่ รพ. ใน 2Q64 มาชัดเจน 

กาํไรกลุม่รพ.ในช่วง Q  แมย้งัลดลงราว . %yoy โดย
ผลกระทบหลกัยงัมาจากฐานทีสงูในช่วงเดือน ม.ค.-ก.พ.  ซงึเป็น
ช่วงก่อนการระบาด COVID-  รอบใหม่ โดยเฉพาะในกลุม่ของรพ.
ทีรบัผูป่้วยตา่งชาติ Fly-in สงู BH, BDMS และ PR  ทีมีรายไดจ้าก
ลกูคา้กลุม่ดงักลา่วราว %, % และ % ของยอดขายปีปกติ 
ตามลาํดบั จงึทาํใหย้งัเห็นผลกระทบอยู ่ทงันี PR  ถือเป็นรพ.เงินสด
แรกทีเติบโตไดแ้ลว้ จากผลบวกการเปิดอาคารใหม่ หนนุฐานลกูคา้
ไทยทีขยายตวัตามกาํลงัใหบ้รกิาร บวกกบั การควบคมุคา่ใชจ้่าย
ภายในทีดี ชดเชยผลกระทบผูป่้วย Fly-in และคา่เสือมอาคารใหม่ได้
ทงัหมด ขณะทีกลุม่รพ. ทโีตเดน่ตอ่เนือง คือ รพ.ประกนัสงัคม (SSO) 
BCH, CHG และ RJH ซงึไดร้บัอานิสงสบ์วกรายไดท้เีกียวขอ้งกบั 
COVID เขา้มาสงู กอปรกบั รายได ้SSO ทีมีความมนัคง + รพ.สว่น
ใหญ่มีสดัสว่นผูป่้วย Fly-in ไม่มาก จงึเห็นทิศทางกาํไรทีเติบโตได ้

ทงันี จดุทีน่าสนใจของอตุสาหกรรม ทิศทางงวด Q  ทีคอ่นขา้งจะ
เป็นบวกทกุ รพ. โดยสญัญาณทีฝ่ายวิจยัเห็นประกอบดว้ย  

) ผลกระทบ COVID ตอ่ผูป่้วยไทยทีจาํกดัขนึเรอืยๆ ในทกุระลอก 
สะทอ้นจากหลงัจากเกิดเหตกุารณ ์ COVID ระบาดระลอกใหม่ตน้ปี 
(ม.ค. ) พบวา่ ผูป่้วยไทยฟืนตวัเรว็กวา่ระลอกแรกอย่างมีนยัฯ โดย
การเดินทางมาใชบ้รกิาร รพ. ตามปกติตงัแต ่มี.ค.  ใชเ้วลาราว  
เดือน ตา่งจากระลอกแรกทีสว่นใหญ่จะเลอืนการพบแพทยอ์อกไป 
และใชเ้วลาราว -  เดือนกวา่จะฟืนตวั  

) ทกุรพ. ยงัมีแนวโนม้ไดร้บัอานิสงสก์ารระบาดรอบใหม่ จากความ
ตอ้งการบรกิารทีเกียวขอ้งกบั COVID เรง่ตวัขนึมาก ทงัการตรวจหา
เชือ ซงึงวด Q  การตรวจทกุรพ. เพิมขนึกวา่เท่าตวัทงัจากงวด 
1Q  และคาดวา่จะเพิมมีนยัฯจาก Q  ทีภาวะระบาดตาํกวา่
ปัจจบุนัคอ่นขา้งมาก โดยระดบัการตรวจ COVIDเพิมขนึอย่างมีนยัฯ
ทกุราย โดยเฉพาะ BCH และ BDMS ทีมีการตรวจเฉลียสงู -  พนั
ราย/วนั จาก Q  ทีราว .  พนัราย/วนั สอดคลอ้งกบั ทิศทางของ
รพ.อืนๆทีฝ่ายวิจยัศกึษาไดแ้ก่ CHG, RJH, BH และ PR9 

3) การรบัรกัษาผูป่้วย COVID ในรพ.  ทีช่วยเพิมอตัราครองผูป่้วยใน
คาดราว 10%-15% ในช่วงทีมีการครองเตียงคอ่นขา้งสงู พบวา่ 
BCH, CHG และ BDMS มีสดัสว่นเตียงรองรบั COVID อยู่ท ี44.4%, 
26.7% และ 22.2% ของเตียงรวมในรพ. ซงึหากสทุธิกบัสว่นผูป่้วย
ปกติทีอาจจะลดลงไปบา้ง โดยเฉลียคาดวา่จะเห็นอตัราครองเตียง
สงูขนึในระดบัทีฝ่ายวิจยัประเมินดงักลา่ว  

4)  บริการกักตัวผู้ติดเชือทีอาการไม่รุนแรง (Hospitel) โดยบริการ
ดังกล่าว นับเป็นบริการทีอาจจะถือไดว้่าเป็นส่วนเพิมชัวคราวจาก
จาํนวนเตียงผูป่้วยในเดิม โดยเชือว่ารพ.ทีน่าจะมีรายไดส้ว่นดงักลา่ว
เพิมมากสดุ คือ BCH, CHG และ PR9 ซงึเป็นรพ.ทีมีกาํลงัใหบ้ริการ
เพิมจาก Hospitel 147.9%, 133.5% และ 116.9% ตามลาํดบั   

ทงัหมดเชือวา่ช่วยสรา้งรายไดช้ดเชยใหก้บัรพ. ทงัในสว่นรพ.เงินสดที
ผูป่้วยตา่งชาติยงัคงเดินทางไม่ไดแ้ละผูป่้วยไทยทีเทียบกบั 1Q64 
ชะลอลง ขณะทีหากเทียบกบัช่วงเดียวกนัปีกอ่น คาดวา่จะดีขนึมีนยั
ฯ จากผูป่้วยไทยทีกลบัมาใกลป้กติ, รายไดเ้กียวขอ้งกบั COVID ที
เพิมขนึ ขณะทียงัอยู่บนฐานทีไม่มีรายไดผู้ป่้วย Fly-in เช่นเดียวกนั 

กลุ่ม การแพทย ์
นำ้หนกั เทา่ตลาด 
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วัคซีนจะช่วยเพิ่มความต่อเนื่องฟื้นตัวใน 2H64 
งวด H  แมเ้ชือวา่ผลบวกตอ่กลุม่ฯจากรายไดท้เีกียวขอ้งกบั 
COVID จะลดลง ซงึกลุม่รพ. ทีน่าจะเรมิเห็นผลกระทบชดัจากฐานสงู 
คือ รพ. ประกนัสงัคมทีสว่นใหญ่เรมิมีรายไดเ้สรมิจากสว่นเกียวขอ้ง
กบั COVID นบัจาก Q  ขณะที รพ. เงินสดน่าจะกระทบจาํกดักวา่ 
จากการทีไม่ไดมี้สดัสว่นรายไดจ้ากสว่นดงักลา่วมากเท่ากบั รพ. 
ประกนัสงัคม แตท่งันี สาํหรบัทกุ รพ. ตวัช่วยทีเกียวขอ้งกบั COVID ที
เหลืออยู่น่าจะประกอบดว้ย  

1)  รายไดก้ารรว่มใหบ้รกิารวคัซีนของรฐั เบอืงตน้ คือ Astrazeneca 
และ Sinovac ท ี  บาท/คน (เข็มละ  บาท) นบัจากเดือนมิ.ย.  

) รายไดจ้ากการใหบ้รกิารวคัซีนทางเลือก ปัจจบุนัจะมี Moderna 
เป็นหลกัทีราว  –  พนับาท/คน ซงึน่าจะคาดหวงัวา่เป็นรายไดท้ี
เกิดขนึประจาํไดใ้นปีถดัๆไป โดยคาดประชาชนทกุคนจะตอ้งมีการ
รบัวคัซีนซาํทกุปี เหมือนกรณีไขห้วดัใหญ่  

สาํหรบัทงั  สว่นขา้งตน้ในปี  เชือวา่อาจจะมีนยัฯ แตส่ว่นทีมี
นาํหนกัมากกวา่ในปี  คือ ผลบวกจากการกระจายวคัซีน
ดงักลา่ว ซงึเบอืงตน้หากองิตามแผนของรฐัฯเชือวา่จะมีประชากรที
ไดร้บัวคัซีนแลว้ราว % ทวัประเทศ ภายในปี  เชือวา่จะช่วย
หนนุความเชือมนัของผูป่้วยไทยในการกลบัเขา้มารกัษาในรพ. ให้
กลบัสูร่ะดบัปกติตอ่เนือง และจะตามมาดว้ยการกลบัมาของผูป่้วย 
Fly-in นบัจาก Q  ได ้ ซงึการกลบัมาของผูป่้วยตา่งชาติ จะเป็น
ปัจจยัเสรมิสาํคญัทีช่วยใหช้่วง H  รพ.เงินสด จะเรมิพลิกมาเดน่
กวา่ รพ. ประกนัสงัคม และคาดจะมีความตอ่เนืองไปถึงปี  ดว้ย 

ขณะทีวคัซีนทางเลือกรพ.เอกชน ปัจจบุนัอยู่ระหวา่งสาํรวจความ
ตอ้งการ เพือรวบรวมใหก้บัสมาคมรพ.เอกชน และองคก์ารเภสชั เพือ
สงัซือกบัผูผ้ลิตวคัซีน Moderna โดยเบืองตน้หากองิตวัเลขทีสมาคม
รพเอกชนคาดการณป์รมิาณสงัซอืที  ลา้นโดส (5 ลา้นคน) ทีตน้ทนุ
โดสละราว 1.2 พนับาท (38 ดอลลาร)์ หากกาํหนดทีราคาโดสละ 1.5 
พนับาท รวม 3 พนับาท/คน จะมีมลูคา่ตลาดวคัซีน COVID-19 
สาํหรบัรพ.เอกชนรวม .5 หมืนลา้นบาท ทงันี สมมติฐานดงักลา่ว
ประเมินเป็นบวกกบั BCH มากทีสดุ รองมาเป็น BDMS และ CHG 
ภายใตส้มมติฐาน Net Profit Margin ท ี10% ดงัตารางสรุป 

แนวโน้มกำไรกลุ่มเติบโตทุกไตรมาสถึงปี 2565 

แนวโนม้กาํไรของกลุม่ฯ คาดเดน่ขนึนบัจาก Q  และตอ่เนืองในปี 
 โดยปัจจยัขบัเคลือนการเติบโตหลกัใน Q  จะมาจากรายได้

ทีเกียวชอ้งจาก COVID ทงัการตรวจ COVID, Hospitel และการ
รกัษาผูป่้วย COVID ในรพ. ซงึคาดจะหนนุกาํไรกลุม่รพ.
ประกนัสงัคมโดดเดน่ นาํโดย BCH ทีมีรายไดบ้รกิารดงักลา่วสงูสดุ 
และ CHG ทีไดผ้ลบวกเฉพาะตวัเสรมิจากสญัญาบรหิารศนูยห์วัใจ
รพ.สิรนิธร + การบรหิารรพ.พทัยาดว้ย เช่นเดียวกบั กลุม่รพ.เงินสด 
ทีเรมิเห็นผลบวกบรกิารเกียวขอ้ง COVID รวมถึงมีผลฐานตาํ ขณะที
งวด H  แมภ้าพรวมกลุม่ฯน่าจะเห็นผลบวกรายไดจ้าก COVID 
นอ้ยลง แตจ่ากทิศทางกระจายวคัซีนทีคืบหนา้ขนึ แม ้ Upside จาก
วคัซีนโดยตรงอาจไม่มาก แตค่าดช่วยหนนุบรรยากาศความเชือมนั
ใหก้ารรกัษาปกติฟืนตวัได ้ และน่าจะเรมิเห็นผูป่้วย Fly-in ทยอย
กลบัมาไดน้บัจาก Q  ซงึจะช่วยให ้รพ. เงินสด กลบัมาโดดเดน่อีก
ครงั และจะตอ่เนีองในปี  

ทงันี Downside ของประมาณการกลุม่ในสว่นการฟืนตวัผูป่้วย Fly-
in ชา้กวา่สมมติฐานราว  ไตรมาส คาดวา่จะชดเชยไดจ้ากรายได้
เกียวขอ้งกบั COVID ทีฝ่ายวิจยัยงัไม่ไดร้วมในประมาณการ โดยรวม
จงึยงัคงคาดการณก์าํไรปี  กลุม่ฟืนตวั . % และเติบโตขนึ 

% ในปี  ซงึน่าจะเป็นปีทเีรมิกลบัมามีกาํไรปกติใกลเ้คียงช่วง
ก่อน COVID โดยจะขบัเคลอืนจากรพ.เงินสดเป็นหลกั โดยคาด
ผูป่้วยในประเทศจะฟืนตวัตอ่เนือง ประกอบกบั ไดร้บัแรงหนนุจาก
ผูป่้วย Fly-in ทจีะทยอยกลบัเขา้มา อย่างไรก็ตาม คาดกลุม่รพ.
ประกนัสงัคมจะโดดเดน่นอ้ยลง หลกัๆจากผลฐานสงูในปี  ทีมี
รายไดเ้กียวขอ้ง COVID เขา้มามาก 

เท่าตลาด .. เลือก BDMS เป็น Top Pick กลุ่มฯ 
จากแนวโนม้กาํไรของกลุม่ฯในงวด Q  ทีถือวา่เป็นกลุม่ทียงัไดร้บั
ผลกระทบจาก COVID-  รอบใหม่คอ่นขา้งจาํกดักวา่อตุสาหกรรม
อืนๆ โดยเฉพาะอตุสาหกรรมทีพงึพาความตอ้งการในประเทศ 
ประกอบกบั การเติบโตทียงัคาดหวงัไดต้อ่เนืองใน H  และปี 

 จงึยงัใหล้งทนุ เท่าตลาด เนน้ Selective Buy เลอืก BDMS 
(FV@B ) ทีจะเห็นกาํไรเติบโตทกุไตรมาสนบัจาก Q  ไปถึง
อย่างนอ้ยปี  เป็น Top Pick กลุม่ฯ รองมาเป็น PR9 (FV@B12) 
เชือวา่คาดหวงัการ Turn around ของกาํไรในปี  และขยายตวั
ตอ่ในปี  จากกาํลงัใหบ้รกิารทเีพิมตอ่เนืองได ้ ขณะทีกลุม่รพ.
ประกนัสงัคม เชือวา่หุน้สว่นใหญ่ขนึมาสะทอ้นผลประกอบการทีจะ
โดดเดน่ใน Q  แลว้ จงึควรระมดัระวงัผลประกอบการ H  ที
อาจจะโดดเดน่นอ้ยลง และเลือกลงทนุเฉพาะผูท้ียงัคาดหวงัการ
เติบโตตอ่เนืองได ้คือ BCH (FV@B . ) แตด่ว้ย Upside ทีจาํกดัจงึ
เนน้หาจงัหวะเขา้ลงทนุเมือออ่นตวั 

คาดการณก์ำไรสว่นเพิม่จากบรกิารวคัซนีทางเลอืก 

 
ทมีา : บรษัิท และรวบรวมโดยฝ่ายวจิยั ASPS 
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    พรอ้มเดนิเครือ่ง ทา้ชนทกุขวากหนาม   
 

  ยอดผลิตรถยนต์ปี 2564 หนนุดว้ยส่งออก...เชือ่ปัญหาชิปขาดกระทบช่วงสั้น   
   แนวโน้มกำไรกลุ่มฯ สดใส YoY ถึง 3Q64    

   SAT และ AH เด่นจากออเดอรใ์หม่ 
       

ยอดผลติรถยนต ์เม.ย. จะเปน็จุดตำ่สดุของป ี 
ยอดผลิตรถยนตไ์ทย เม.ย.  เทา่กบั ,  คนั ลดลง % 
mom ตามปัจจยัฤดกูาล เนืองจากมีวนัหยดุยาวในช่วง เม.ย. และ
เป็นจดุตาํสดุของปี แตห่ากเทียบ YoY เติบโต % yoy จากฐานตาํ
ช่วงเดียวกนัปีกอ่นทีมีการปิดสายการผลิตรถยนตข์อง  คา่ยรถยนต์
หลกั เช่น TOYOTA, MITSUBISHI, ISUZU ฯลฯ เป็นระยะเวลา  
เดือน โดยการเติบโต YoY มาจาก การผลิตรถยนตเ์พือสง่ออกเพิม 
335% yoy ท ี ,  คนั (สดัสว่น % ของยอดผลิตรถยนต)์ 
เป็นไปในทิศทางเดียวกบัยอดสง่ออกรถยนตท์เีพิม % yoy 
เท่ากบั ,  คนั ตามการฟืนตวัของเศรษฐกิจประเทศคูค่า้ หลกัๆ 
เช่น ออสเตรเลีย ทีมียอดขายรถยนตใ์นประเทศสงูขนึชดัเจน % 
yoy และนบัเป็นการฟืนตวั YoY ติดตอ่กนัเป็นเดือนที  ทงันี ฝ่าย
วิจยัคาดตลาดสง่ออกรถยนตย์งัคงเป็นแรงขบัเคลอืนหลกัในปี  
เนืองจากการฟืนตวัของประเทศคูค่า้ ตามการกระจายของวคัซีน 
COVID-  ทาํใหเ้ศรษฐกิจเรมิเดินเครอืงไดม้ากกวา่ปีก่อน ขณะที
การผลิตเพือจาํหน่ายในประเทศเดือน เม.ย. ที ,  คนั (สดัสว่น 

% ของยอดผลิตรถยนต)์ ขยายตวั % yoy สอดรบัยอดขาย
รถยนตใ์นประเทศทีฟืนตวั % yoy แมต้ลาดในประเทศยงัเผชิญ
ผลกระทบจากการระบาดของ COVID-  สง่ผลใหก้าํลงัซอืใน
ประเทศและภาระหนีครวัเรอืนยงัเป็นจดุออ่นสาํคญั และเชือวา่จะ
เห็นการคมุเขม้การปลอ่ยสินเชือเช่าซือรถยนตจ์ากภาค ธ.พ. มากขนึ    
อย่างไรก็ดีมียอดขายรถในประเทศ ยงัมีปัจจยัหนนุจากยอดขาย
รถยนตเ์ชงิพาณิชย ์ ทจีะไดอ้านิสงคจ์ากการลงทนุภาครฐัมากขนึ

ในช่วงถดัไป สะทอ้นจากยอดขายรถบรรทกุแบรนด ์HINO ช่วง มี.ค. 
 เติบโต  % yoy (1Q  บวก % yoy) ซงึสง่ผลดีตอ่ SAT ทีมี

ฐานลกูคา้ HINO 
 

ยอดผลติรถยนตท์ยรายเดอืน 

 
ทมีา : สภาอตุสาหกรรมแห่งประเทศไทย 

  

ทิศทางยอดผลิตรถยนต ์ Q  คาดชะลอตวั QoQ นอกจากปัจจยั
ทางฤดกูาลแลว้ การผลิตรถยนตบ์างรุน่ไดร้บัผลกระทบจากปัญหา
ขาดแคลนชิป  (เช่น ใชใ้นระบบเซนเซอร)์ ไดแ้ก่ HONDA ทีมีการ
หยดุสายการผลิตรถยนตใ์นกลุม่ SUV เช่น   บีอาร-์วี, เอชอาร-์วี, ซี
อาร-์วี และรถยนตน์งัขนาดใหญ่ ฮอนดา้ แอคคอรด์ ทีโรงงาน จ. 
อยธุยา ชวัคราวเป็นระยะเวลา  เดือน ( -  พ.ค. ) คาดวา่จะ
กลบัมาเรมิผลิตไดต้งัแต ่  มิ.ย.  สว่น TOYOTA เปิดเผยวา่ไดมี้
การบรหิารจดัการ  Stock สามารถรองรบัการผลติรถยนตร์าว  
เดือน ทงันีหากพิจารณาผลกระทบของผูผ้ลิตชินสว่นรถยนต ์ พบวา่

กลุ่ม ยานยนต ์
นำ้หนกั เทา่ตลาด 



วิเคราะหอตุสาหกรรม
 
 
 

  15 

บรษัิททีมีฐานลกูคา้หลกัเป็น HONDA ไดแ้ก ่ STANLY ราว % 
ของยอดขาย (แบง่เป็นรถยนต ์ % และรถมอเตอรไ์ซค ์ %) สว่น 
AH (ลกูคา้หลกัคือ ISUZU, FORD) และ SAT (ลกูคา้หลกั TOYOTA, 
MITSUBISHI) มีสดัสว่นลกูคา้จาก HONDA คอ่นขา้งตาํคาดไม่เกิน 
%  ของยอดขาย    

ทงันีฝ่ายวิจยัมองวา่ออเดอรร์ถยนตท์ียงัไม่ไดผ้ลิตในช่วง Q  จะ
ถกูนาํไปผลิตในงวด H  หลงัคา่ยรถยนตส์ามารถหาชิปได ้ ซงึ
กาํลงัการผลิตรถยนตข์องไทย เชือวา่ในระดบัปกติรองรบัยอดผลิต
รถยนตไ์ดส้งูถึง .  ลา้นคนัตอ่ปี (อา้งองิจากยอดผลิตรถยนตช์่วง
โครงการรถยนตค์นัแรกปี  - ) จงึไม่น่าสง่ผลตอ่ภาพรวม
ยอดผลิตรถยนตปี์  –  มากนกั อีกทงัสว่นหนงึของปัญหาขาด
แคลนชิปในปัจจบุนั เป็นเพราะความตอ้งการใชค้อมพิวเตอร ์รวมถึง 
Tablet ทีเรง่ตวัขนึ ในช่วงทีประชากรสว่นใหญ่ทวัโลก เนน้ทาํงานอยู่
บา้น ในความเห็นฝ่ายวิจยัเชือวา่ภายใตก้ารกระจายวคัซีน COVID-

 อย่างตอ่เนืองทวัโลก ทาํใหแ้นวโนม้ WFH ลดลง หรอืกลุม่คน
เหลา่นีไดมี้อปุกรณเ์พียงพอสาํหรบัการทาํงานแลว้ จงึเชือวา่
สถานการณ ์Supply ชิปทีตงึตวั จะทยอยผอ่นคลายในปี   

โดยปัจจยัระยะสนัแนะนาํ นกัลงทนุตอ้งติดตามการระบาดของ 
COVID-  ในไตห้วนั วา่จะสง่ผลตอ่การผลิตชปิในเอเซียหรอืไม่ 
สว่นระยะกลางติดตามยอดผลิตรถยนต ์ พ.ค.  ซงึฝ่ายวิจยั
คาดการณไ์วท้ปีระมาณ .  แสนคนั (+ % MoM, +150% YoY)         

ภาพรวมยอดผลิตรถยนต ์ M  เท่ากบั ,  คนั สงูขนึ % 
yoy เทียบเท่า % ของระดบักอ่นเกิด COVID-19 (4M ) และคิด
เป็นสดัสว่น % ของสมมติฐานยอดผลิตรถยนตปี์  ของฝ่าย
วิจยัที .  ลา้นคนั (+ % yoy : % ของยอดผลิตรถยนตปี์ ) 
ประเมินแรงหนนุจากตลาดสง่ออกเป็นหลกั โดยแนวโนม้ยอดผลิต
รถยนต ์ Q  ออ่นตวั QoQ ตามฤดกูาลอยูท่ ี .  – .  แสนคนั (+ 
ประมาณ % yoy) ก่อนคาดขยายตวั QoQ และ YoY อีกครงัใน
งวด Q64 
 

แนวโนม้ยอดผลติรถยนตร์ายป ี

 
ทมีา : สภาอตุสาหกรรมแห่งประเทศไทย และ สายงานวจิยั บล. เอเซยี พลสั 

 

แนวโนม้กำไรสดใส YoY ถงึ 3Q64    
ภาพรวมกาํไรปกติกลุม่ฯ (AH, SAT, STANLY) งวด Q64 เท่ากบั 

.  พนัลา้นบาท ขยายตวั % yoy (+26% qoq) แรงหนนุจาก
ยอดขายฟืนตวั % yoy ทาํไดดี้กวา่ยอดผลิตรถยนตไ์ทยช่วงเวลา
เดียวกนัทีเติบโต % yoy ขบัเคลอืนดว้ยออเดอรใ์หม่จาก SAT และ 
AH  ในตา่งประเทศ รวมถึง EBIT Margin กลุม่อยูท่ ี . % เทยีบ
กบั . % ช่วงเดียวกนัปีกอ่น ( % งวด Q63) เพราะแผนบรหิาร
ตน้ทนุการผลิตทีเรมิดาํเนินการตงัแตปี่  คาดวา่ปัจจยัดงักลา่ว
จะผลกัดนักาํไรปกติกลุม่ฯ ใหเ้ติบโตเดน่ยิงขนึ ภายหลงัยอดผลิต
รถยนตก์ลบัสูร่ะดบัก่อนเกิด COVID-19 ที  ลา้นคนั ทีประเมินวา่
จะเกิดขนึในปี 2566 –  แมแ้นวโนม้ยอดผลิตรถยนตง์วด Q64 ที
ชะลอตวั QoQ ย่อมทาํใหก้าํไรกลุม่ฯ เป็นไปในทิศทางเดียวกนั 
อย่างไรก็ดีคาดการดาํเนินงานพลิก  Turn around จากปีกอ่นทีมีผล
ขาดทนุปกติรวม  ลา้นบาท ตามการฟืนตวัของอตุสาหกรรมฯ 
เมือเทียบกบัช่วงเดียวกนัปีกอ่น และกลบัมาขยายตวั QoQ และ 
YoY ในงวด Q64  

ทงันีกาํไรปกติงวด 1Q64 ของทงั AH และ SAT คิดเป็นสดัสว่น 32% 
และ 38% ของประมาณการปี 2564 ที 960 ลา้นบาท (+5.5 เท่า 
YoY) 820 ลา้นบาท (+1.2 เท่า YoY) ตามลาํดบั ช่วยลด Downside 
Risk ตอ่ประมาณการทงัปี จงึคงคาดกาํไรกลุม่ฯ ปี  เท่ากบั 

.  พนัลา้นบาท เพิมขนึ  เท่า YoY     

เลอืก SAT และ AH    
คงนาํหนกั เท่ากบัตลาดสาํหรบักลุม่ฯ โดยแนวโนม้การดาํเนินงาน
ผ่านจดุตาํสดุแลว้ในปี  และเลอืกหุน้ทีมีออเดอรใ์หม่ในปี 

 –  หนนุการเติบโตตอ่เนืองและเดน่กวา่อตุสาหกรรมฯ นาํ
โดย SAT (FV@B24) มีออเดอรใ์หม่ในปี  จากผูผ้ลิตชินสว่น
รถยนตไ์ทยราว  ลา้นบาทตอ่ปี (สดัสว่นราว % ของยอดขาย
ปี ) อีกทงัมีจดุเดน่ทีสถานะการเงินเป็น Net cash ราว .  
พนัลา้นบาท จงึคาดหวงัเงินปันผลสงูสดุในกลุม่ฯ ราว % ตาม
ดว้ย  AH(FV@B30) ทีมีออเดอรใ์หม่จากผูผ้ลิตชินสว่นในประเทศ 
ตงัแต ่ ก.พ.  คิดเป็นราว .  พนัลา้นบาทตอ่ปี (สดัสว่นราว 
7% ของยอดขายปี ) รวมทงั PBV ซอืขายราว  เท่า และ 
STANLY(FV@B220) แมไ้ม่มีออเดอรใ์หม่เหมือน  บรษัิทขา้งตน้ 
แตแ่นวโนม้กาํไรปกติปี /  ฟืนตวั ประกอบกบัชนิสว่นไฟ
รถยนตย์งัมีอยู่ในรถยนตไ์ฟฟ้า ทาํให ้ STANLY ในฐานะผูผ้ลิตไฟ
รถยนตร์ายใหญ่ของไทย พรอ้มเติบโตไปกบัเทรนดร์ถยนตไ์ฟฟ้า 
ในขณะที PBV ตาํสดุในกลุม่ฯ ที .  เท่า    
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    ปทีีด่ขีองกลุม่เชา่ซือ้ 
 

 Demand สินเชื่อเติบโต ตามการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ  
 ธุรกิจบริหารสินทรัพย์จะฟ้ืนตัวดีข้ึนในปี 2564  
 Top pick เลือก MTC 

     
ภาพรวมสนิเชื่อป ี2564 เตบิโตตอ่เนื่อง  
แนวโนม้สินเชือสทุธิของกลุม่เช่าซอืทีฝ่ายวิจยัศกึษา (MTC 
SAWAD TIDLOR THANI ASK MICRO AEONTS BAM และ JMT) 
จะเติบโตตอ่เนืองในปี  ตามการฟืนตวัของเศรษฐกิจไทย การ
เปิดเมืองและภายใตส้มมติฐานวา่รฐับาลไทยจะบรหิารจดัการ
ความเสียงเกียวกบัโควิดได ้ จากการเรง่กระจายวคัซีนมากขนึใน
งวด H64 ทาํใหป้ระเทศไทยจะไม่ตอ้งกลบัไป lock down แบบเต็ม
รูปแบบเหมือนในช่วงปลายมี.ค.-พ.ค.  อีก หนนุกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจกลบัสูภ่าวะใกลเ้คียงปกติมากขนึ โดยฝ่ายวิจยัคาด GDP 
ปี  ของไทยจะเติบโต . % yoy สง่ผลบวกใหค้วามตอ้งการใช้
สินเชือของกลุม่เชา่ซือเติบโต . % yoy ในปี  มาที .  แสน
ลา้นบาท และธุรกิจบรหิารสินทรพัยฟื์นตวั หนนุแนวโนม้การจดัเก็บ
กระแสเงินสด (Cash Collections) ไดเ้พิมขนึ จากการติดตามหนี
และการขาย NPLs และ NPAs ไดม้ากขนึ ลว้นหนนุแนวโนม้กาํไร
สทุธิปี -  ของกลุม่เช่าซอืทีฝ่ายวิจยัศกึษาจะเติบโต . % 
yoy และ . % yoy สูร่ะดบั .  หมืนลา้นบาท และ .  หมืนลา้น
บาท ตามลาํดบั 

สินเช ือจาํนาํทะเบยีน (MTC SAWAD และ TIDLOR): แนวโนม้
สินเชือสทุธิของกลุม่ผูใ้หบ้รกิารจาํนาํทะเบียน (MTC SAWAD และ 
TIDLOR) จะเติบโตตอ่เนือง . % yoy สูร่ะดบั .  แสนลา้นบาท 
ในปี  ตามการขยายสาขาตอ่เนือง โดย MTC ตงัเปา้ขยาย
สาขาราว  สาขา/ปี ในปี -  ขณะที SAWAD ก็ตงัเปา้
ขยายสาขาตอ่เนืองมากกวา่  สาขา/ปี เช่นกนั สว่น TIDLOR ตงั

เปา้ขยายสาขาราว  สาขาในปี -  นอกจากนี แนวโนม้
เศรษฐกิจฟืนตวัก็จะหนนุใหค้วามตอ้งการใชส้ินเชือเติบโตตอ่เนือง
ตงัแตง่วด Q64 เนืองจากเป็นช่วงเปิดเทอมและการเชา้ช่วงฤดกูาล
เพาะปลกู และความสามารถในการชาํระหนีของลกูคา้ฟืนตวัตาม
เศรษฐกิจดว้ย  

Sensitivity ผลกระทบจากการปรบัลดอตัราดอกเบีย้ของกลุม่
จำนำทะเบยีน 

 
ทมีา : สานงานวจิยับล. เอเซียพลสั 

อย่างไรก็ตาม ยงัตอ้งติดตามแนวโนม้การแข่งขนัในอตุสาหกรรม
จาํนาํทะเบียนรถจกัรยานยนตจ์ะรุนแรงมากขนึ (แตส่ินเชือประเภท
อืนการแข่งขนัยงัไม่รุนแรงนกั) จากการทีธนาคารออมสินจบัมือกบั 
SAWAD ปลอ่ยสนิเชือจาํนาํทะเบยีนรถยนตแ์ละรถจกัรยานยนตใ์ห้
ลกูคา้ชนัดีในอตัราดอกเบียไม่เกิน 18% เรมิตงัแตเ่ม.ย. 64 ภาย
ใตบ้จ. เงินสดทนัใจ (SAWAD ถือหุน้ 49%) ซงึตาํกวา่อตัราดอกเบีย
ในตลาดทีราว 19-20% โดยลา่สดุบจ. เงินสดทนัใจ ไดอ้อก
โปรโมชนัสินเชือจาํนาํทะเบียนรถจกัรยานยนตใ์หล้กูคา้ใหม่ทีมี
เอกสารการเงินดี ในช่วงพ.ค.-มิ.ย. 64 ทีอตัราดอกเบยีราว 11% (แต่

MTC SAWAD* TIDLOR

โครงสรา้งสินเชอื
รถยนต์ 33% 45% 64%

รถจักรยานยนต์ 34% 0% 12%

รถเพอืการเกษตร 4% 0% 0%

บา้นและทดีนิ 7% 45% 0%

สนิเชอืบุคคล 21% 5% 0%

อนืๆ 0% 5% 24%

รวม 100% 100% 100%

2564F

สมมตฐิาน Yields เฉลยี 21.8% 20.0% 17.5%

Sensitivity ผลกระทบต่อกาํไรสุทธปีิ 2564 หากปรับลดสมมตฐิาน
 Yields เฉลยีลง 1% โดยสมมตฐิานอนืไม่เปลยีนแปลง -12.8% -7.0% -18.3%

Sensitivity ผลกระทบต่อ FV ปี 2564 หากปรับลดสมมตฐิาน 
Yields เฉลยีลง 1% โดยสมมตฐิานอนืไม่เปลยีนแปลง

-3.0% -1.4% -2.0%

*สนิเชือจํานําทะเบียนรถจักรยานยนต์อยูในบจ.เงนิสดทันใจ (SAWAD ถอืหุน้ 49%) จงึไม่อยูในงบการเงนิรวมของ SAWAD

กลุ่ม เชา่ซือ้ 
นำ้หนกั เทา่ตลาด 
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มีเงือนไข เช่น หากไม่สง่คา่งวด 1 เดือน อตัราดอกเบียจะปรบั
เพิมขนึเป็น 18% เป็นตน้) โดย MTC ก็มีการปรบัโปรโมชนัอตัรา
ดอกเบยีจาํนาํทะเบียนรถจกัรยานยนตล์งมาเหลือ 15% ใหล้กูคา้
ทกุรายในช่วงเม.ย.-มิย.64 และจะไม่ปรบัลดอตัราดอกเบียลงจากนี
อีกแลว้ นอกจากนี ยงัมีผูเ้ลน่หนา้ใหม่ อาทิ TIDLOR และ SAK ทีมี
ความพรอ้มในการแข่งขนัมากขนึ หลงัระดมทนุ IPO แลว้ดว้ย
เช่นกนั จะกดดนัแนวโนม้ Yields และ Spread ในปี  ของกลุม่
จาํนาํทะเบียนใหล้ดลงได ้ แตโ่ดยรวมแลว้ฝ่ายวิจยัประเมินแนวโนม้
การเติบโตของสินเชือขา้งตน้มีนาํหนกัมากกวา่ หนนุแนวโนม้กาํไร
สทุธิของ MTC SAWAD และ TIDLOR เติบโตตอ่เนืองในปี  

สินเช ือเช ่าซ ือรถบรรทกุ (THANI ASK และ MICRO): แนวโนม้
สินเชือสทุธิของกลุม่เช่าซือรถบรรทกุจะเติบโต . % yoy มาที .  
แสนลา้นบาท ในปี  ตามการฟืนตวัของเศรษฐกิจ ทงัจากการ
กระตุน้ของภาครฐัในภาคก่อสรา้งและการสง่ออกฟืนตวั หนนุความ
ตอ้งการใชร้ถบรรทกุฟืนตวั โดยตลาดคาดแนวโนม้ยอดขาย
รถบรรทกุมือหนงึในปี  ทีจะเติบโต % yoy สูะ่ดบั .  หมืน
คนั โดยคาดยอดขายรถบรรทกุจะเติบโตชดัขนึในงวด H64 หลงั
การกระจายวคัซีนไดม้ากขนึ หนนุแนวโนม้ความตอ้งการใชส้ินเชือ
รถบรรทกุเติบโต ทงันี THANI ยงัคงเนน้ปลอ่ยสินเชือรถบรรทกุมือ  
ขณะท ี ASK จะเนน้ปลอ่ยสนิเชือรถบรรทกุมือสองมากขนึ (เนน้
ปลอ่ยรถอาย ุ -  ปีเป็นหลกั) เนืองจากคนใชร้ถหนัมากซือรถมือ
สองมากขนึในยามเศรษฐกิจยงัฟืนตวัแบบคอ่ยเป็นคอ่ยไป เพราะ
สามารถทาํงานไดใ้กลเ้คียงรถมือหนงึ แตร่ถบรรทกุมือสองมีราคา
ถกูกวา่มาก ซงึจะสง่ผลบวกโดยตรงตอ่ MICRO ทปีลอ่ยสินเชือเช่า
ซือรถบรรทกุมือสองเพียงอย่างเดียว โดยเนน้ปลอ่ยสนิเชือรถบรรทกุ
มือสองอาย ุ -  ปี เป็นหลกั 

สินเช ือบัตรเครดติ (AEONTS): แนวโนม้ธุรกิจของ AEONTS จะ
ฟืนตวัในปี /  (สินปีบญัชีก.พ.) จากแนวโนม้การเปิดเมือง 
และกิจกรรมทางเศรษฐกิจฟืนตวัใกลเ้คียงปกติมากขนึ หนนุความ
ตอ้งการใชส้ินเชือฟืนตวั แมก้ารระบาดจองโควิดรอบ  ในช่วงเดือน
เม.ย.  จะสง่ผลกระทบความตอ้งการใชส้ินเชือในงวด Q64/65 
(มี.ค-พ.ค. ) แต ่ AEONTS ประเมินวา่ผลกระทบจะไม่รุนแรงเท่า
งวด Q /  (มี.ค.-พ.ค. ) ทีมีการปิดเมือง และจะเนน้ทาํ
โปรโมชนัสง่เสรมิการขายมากขนึ ทงัในดา้น Online และ Offline 
นอกจากนี AEONTS ยงัประเมินวา่ลกูคา้ก็มีความสามารถในการ
ชาํระหนีมากขนึดว้ยเช่นกนั ทาํใหแ้นวโนม้การตงัสาํรองหนีฯ ในปี 

/  จะผอ่นคลายมากขนึ เนืองจากตงัไวส้งูแลว้ในปี /  
(โดยมีการตงัสาํรองสว่นเพิม (Management Overlay) ไวร้าว  
ลา้นบาทในงวด Q / ) สง่ผลใหแ้นวโนม้ Credit cost ปี 

/  จะปรบัลดลงจากปีกอ่น และมีแผนจะขายหนีเสียออกมา
ในงวด H /  ดว้ย มลูคา่ราว -  ลา้นบาท ใกลเ้คียงปีกอ่น  

นอกจากนี AEONTS จะเนน้ขายประกนัภยัมากขนึดว้ยเช่นกนั 
เพราะปัจจบุนัมีฐานขอ้มลูของลกูคา้มากกวา่  ลา้นราย หนนุ
แนวโนม้รายไดน้ายหนา้ประกนัเติบโตในระยะยาว สาํหรบัประเด็น
ข่าวเกียว Citi จะขายธุรกิจรายย่อยในไทย รวมถึงธรุกิจบตัรเครดิต 
จะทาํใหก้ารแข่งขนัในอตุสาหกรรมบตัรเครดิตลดลง ซงึ AEONTS 
ประเมินวา่จะสง่ผลบวกในการหาลกูคา้ใหม่ๆไดม้ากขนึ 

ธรุกจิบรหิารสนิทรพัยฟ์ืน้ตวัชดัจน   
แนวโน้มธ ุรกิจบร ิหารสินทร ัพย ์ (BAM และ JMT) จะฟืนตวั
ชดัเจนในปี 2564 จากเศรษฐกิจฟืนตวั เอืออาํนวยตอ่การขาย
สินทรพัยท์ีมีหลกัประกนัมากขนึ สง่ผลบวกตอ่ BAM ทีจะเนน้ขาย 
สินทรพัยผ์่านช่องทาง Online มากขนึ ขณะที JMT ก็ไดผ้ลบวกจาก
การเก็บหนีไดม้ากขนึ ตามการขยายพอรต์หนีทีเติบโตตอ่เนือง
ในช่วง 1-2 ปีทีผ่านมา อีกทงั กลุม่ลกูหนีก็ไดร้บัผลกระทบจากโควิด
จาํกดั เพราะไม่ไดอ้ยู่ในกลุม่ท่องเทียวมากนกั จงึยงัมีความสามารถ
ในการชาํระหนีเช่นเดิม ลว้นหนนุแนวโนม้การจดัเกบ็กระแสเงินสด 
(Cash Collections) ไดเ้พิมขนึ นอกจากนี แนวโนม้หนีเสีย (NPLs) 
ทีเพิมสงูขนึในปี 2563-64 ทาํใหธ้นาคารมีแนวโนม้ขายหนีออกมา
อย่างตอ่เนือง เป็นโอกาสของ BAM และ JMT ในการเขา้ซือหนีกอ้น
ใหม่ๆ ไดใ้นราคาทีสมเหตผุล หนนุการเติบโตในระยะยาว 

Top pick เลือก MTC  
ฝ่ายวิจยัใหก้ารลงทนุกลุม่เช่าซอื เท่าตลาด โดยเลือก MTC 
(FV@B80) เป็น Top pick จากแนวโนม้กาํไรสทุธิปี  จะเพิมขนึ 
15.2% yoy สอดคลอ้งกบัแนวโนม้สินเชือสทุธิปี  เติบโต 
20.0% yoy นอกจากนี ยงัคาดทิศทางกาํไรสทุธิงวด Q  จะขนึทาํ 
New high ตอ่เนือง จากแนวโนม้สนิเชือเติบโตตอ่เนือง 

กาํหนด FV ปี  เท่ากบั  บาท อิง PBV .  เทา่ ตามวิธี GGM 
ภายใตค้าดการณ ์ROE เฉลีย % ราคาหุน้ปรบัฐานไปกวา่ % 
ในรอบ  เดือน สะทอ้นความเสียงจากการแข่งขนัทีสงูขนึไปมาก
แลว้  

สรปุคำแนะนำหุน้กลุ่มเชา่ซือ้ 

 
ทมีา : สายงานวิจยับล. เอเซียพลสั 

 

คําแนะนํา ราคาปิด  Fair  value Upside EPS PER PBV Div Yield

(บาท) (บาท) (%) (B) (X) (X) (%)

AEONTS ซอื 202.00 280.00 38.6% 16.87 12.0 2.5 2.5%

ASK Switch 34.25 30.00 -12.4% 2.02 16.9 2.0 4.1%

BAM ซอื 18.60 23.00 23.7% 0.82 22.6 1.4 3.8%

JMT ซอื 44.75 53.00 18.4% 1.28 34.9 6.0 2.2%

MTC ซอื 61.50 80.00 30.1% 2.83 21.7 5.0 0.7%

SAWAD ซอื 75.25 95.00 26.2% 4.04 18.6 3.8 2.7%

THANI ซอื 4.20 4.50 7.1% 0.32 13.2 2.1 4.6%

TIDLOR ซอื 42.25 44.00 4.1% 1.31 32.3 4.5 0.6%

2564F
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แนะนำ ซื้อ 

 

AOT  หุน้อยูใ่นโซนนา่สะสมรอรบัขา่วบวกนบัจากนี้  
 

  มั่นใจฟ้ืนตัวเร็ว หลังเปิดประเทศ  
  หลายธุรกิจใหม่จะเสริมกำไรในระยะยาว 
  ราคาหุ้นตอบรับประเด็นลบ จนอยู่ในโซนน่าสะสม  

 
 
 

ราคาปจัจบุนั 62.50 บาท  

Fair Value 67.00 บาท  

มลูคา่ตลาด 889,284 ลา้นบาท  
การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล : ดเีลศิ Anti-corruption Progress Indicator  : Na.   

แมป้ระเทศไทยจะยงัเผชิญการระบาด COVID ระลอกทีสาม 
แตอ่ีกมมุหนงึ พบวา่การกระจายวคัซีน COVID-19 ทวัโลก 
ดาํเนินอย่างตอ่เนือง   ลา่สดุ พ.ค.  ผูไ้ดร้บัวคัซีนครบ dose 
(Fully vaccinated) อยู่ท ี 4.74% และสว่นใหญ่กระจกุตวัอยู่
ในกลุม่ประเทศทป็ีนนกัท่องเทียวหลกัของไทย อาทิ ยโุรป จีน 
(44% ของนกัท่องเทียว) ขณะทีในสว่นของประเทศไทย เห็น
พฒันาการที จ.ภเูก็ต ซงึจะเป็นพืนทีทดลองรบันกัท่องเทียว
ตา่งชาติทีไดร้บัวคัซีนแลว้นบัจาก  ก.ค.  พบวา่ ปัจจบุนั
กระจายวคัซีนประชาชนได ้ %  (  พ.ค. ) ซงึคาดหมาย
วา่ก่อน  ก.ค. จะมีผูไ้ดร้บัวคัซีนใกลเ้คียงเปา้ % จากนนั จะ
ลาํดบัจงัหวดัพืนทีท่องเทียวและเศรษฐกิจ อาทิ กรุงเทพ, 
กระบี ทเีรง่ฉีดวคัซีนใหไ้ด ้ % ใน ก.ค.    

ภาพรวมถือเป็นบวกตอ่ AOT เนืองจาก AOT เป็นผูใ้หบ้รกิาร
สนามบินภเูก็ต และสนามบินหลกัในกรุงเทพ ฯ (ดอนเมือง+
สวุรรณภมิู) จะเรมิคาดหวงัการกลบัมาผูใ้ชบ้รกิารเดินทาง
เสน้ทางตา่งประเทศ ซงึเป็นกลุม่ทีใหค้า่ธรรมเนียมสงูกวา่

ปัจจบุนัทีแทบทงัหมดเป็นการเดินทางในประเทศ และการฟืนตวั AOT เชือวา่
จะเรว็และแน่นอนสดุ จากจดุเดน่ผกูขาดบรกิารสนามบินหลกั นอกจากนี 
AOT จะมีรายไดเ้สรมิอีกสว่นจาก รายไดเ้ชิงพาณิชยใ์นสว่นสินคา้ปลอดภาษี
จากสญัญาทยีงัคงมีกบักลุม่คิงเพาเวอร ์ 

ผลประกอบการ คาดวา่จะคอ่ยๆดีขนึนบัจากงวดบญัชี Q64 (สินสดุ ก.ย. ) 
อย่างไรก็ตาม สาํหรบัปีบญัชี  ผลบวกใน Q64 ยงัไม่พอชดเชย
ผลกระทบการปิดประเทศงวด M64 และ การปรบัใชม้าตรฐานบญัชีสญัญา
เช่าเป็นปีแรก จงึคาดวา่จะขาดทนุ .  หมืนลา้นบาท แตจ่ะกลบัมามกีาํไร .  
หมืนลา้นบาทในปีบญัชี  และฟืนสูร่ะดบัก่อน COVID ปีบญัชี  

ทงันี ประมาณการขา้งตน้และมลูคา่พืนฐานที  บาท ยงัไม่ครอบคลมุถึง 
Upside จากธุรกิจใหม่ๆ ท ีAOT ขยายเพิมในช่วง COVID ระบาด อาทิ ธุรกิจ
ใหบ้รกิารตรวจสอบ รบัรองคณุภาพสินคา้ก่อนสง่ออก (ถือหุน้ %),บรกิาร
รกัษาความปลอดภยั (ถือหุน้ %), บรกิารภาคพืน (ถือหุน้ %) ขณะทีราคา
หุน้ผ่านปรบัตวัลดลงถึง % หลงัเกิดการระบาดรอบใหม่ เชือวา่เป็นโอกาส
สะสมรอรบัข่าวบวกทีจะทยอยเขา้มานบัจากนี        

ตวัเลขสำคญัทางการเงนิ (ลา้นบาท)  คาดการณจ์ำนวนผูใ้ชบ้รกิารสนามบิน AOT ปบีญัช ี2564-66 

 

 

 
ทมีา : สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั ทมีา : ประเมินโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

 

  

FY ปด  30 ก.ย. 2563 2564F 2565F
กําไรสุทธิ (ลา้นบาท) 4,321 -14,037 12,017
EPS  (บาท) 0.30 -0.98 0.84
EPS growth (%) -82.7% -424.9% -185.6%
Norm EPS 0.36 -0.98 0.84
PER (เท่า) 200.9 -61.8 72.2
Dividend Yield (%) 0.4% 0.0% 0.8%
PBV (เท่า) 6.07 7.68 6.94
ROE (%) 3.0% -12.4% 9.6%

แนะนาํหุนรายตวั
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งบการเงนิ และอตัราสว่นทีส่ำคญัทางการเงนิ - AOT 
 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS                         
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แนะนำ ซื้อ 

 

BDMS กลบัมาเตบิโต yoy ตอ่เนือ่งทกุไตรมาสนบัจากนี ้
 

  กลับมาเติบโต yoy นับจาก 2Q64  
  กำไรกลับสู่ระดับก่อน COVID ในปี 2565 
  ราคายัง Laggard เกินไป สวนทางการฟื้นตัว  

 
 
 

ราคาปจัจบุนั 21.50 บาท  

Fair Value 24.00 บาท  

มลูคา่ตลาด 341,678 ลา้นบาท  
การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล : ดเีลศิ Anti-corruption Progress Indicator : Na.  

ผูน้าํธุรกิจรพ.เอกชนในไทย BDMS ปัจจบุนัมีฐานสาขาใน
เครอืข่าย  แห่ง ครอบคลมุตลาดในทกุระดบั ทงักลุม่บน – 
ลา่ง ภายใตช้่วงปกติมีกลุม่ผูป่้วยคนไทย คิดเป็น % และ 
Expat 15% (ชาวตา่งชาติทีทาํงานในไทย) ของรายได ้
รวมถึงผูป่้วย Fly-in อีก % ของรายได ้ 

สถานะธุรกิจทีผ่านมา ไดร้บัผลกระทบ COVID ตอ่ลกูคา้ 
Fly-in และคนไทยทีลดลง แตเ่ห็นสญัญาณกลบัมาสูว่งจร
การเติบโต เรมิจาก Q64 ทแีมจ้ะมีการระบาด COVID รอบ
ใหม่เขา้มาบนัทอนลกูคา้คนไทย แตก่ารปรบัตวัจากการ
ระบาดรอบทีผ่านมา คาดกระทบจาํกดักวา่ทีผ่านมา  และ
ชดเชยทงัหมดไดจ้ากรายไดบ้รกิารทีเกียวกบั COVID ทงั ) 
การตรวจเชือทีเพิมขนึกวา่เท่าตวั เทียบกบังวด Q64 และ
แทบไม่มีใน Q63, 2) การรกัษาผูป่้วย COVID ภายใตเ้ตียง
รองรบักวา่ .  พนัเตียง คิดเป็นราว % ของเตียงทงัหมด 
ซงึจะช่วยหนนุอตัราครองเตียงผูป่้วยในใหเ้พิมขนึกวา่ช่วงที
ผ่านมา ซงึจาํนวนเตียงวา่งลง โดยเฉพาะจากลกูคา้ Fly-in 
ทีเขา้มาไม่ได ้ และ ) บรกิาร Hospitel สาํหรบักกัตวัผูติ้ด

เชือทีอาการไม่รุนแรงในโรงแรม ซงึเป็นสว่นเพิมจากอตัรากาํลงัใหบ้รกิารปกติ
อีกราว % จงึคาดช่วยตอกยาํกาํไร Q64 เติบโตดีขนึ yoy 

ขณะทีงวด H64 แมร้ายไดเ้กียวขอ้ง COVID จะคอ่ยๆลดลง แตป่ระเมิน
คาดหวงั BDMS เติบโต yoy เดน่ตอ่เนือง จากทงัผูป่้วยไทยทีมีแนวโนม้ฟืนตวั
ไดเ้รว็ขนึ สะทอ้นจากการระบาดรอบ  (ธ.ค. ) ทีผูป่้วยฟืนสูร่ะดบัปกติใน
เพียง  เดือน (เทียบรอบที  เม.ย.  ใชเ้วลาราว  –  เดือน) ซงึ H64 มี
วคัซีนทีช่วยหนนุความเชือมนัใหผู้ป่้วยกลบัเขา้มารกัษาในรพ.ดว้ย บวกกบั 
รายไดเ้พิมเติมจากการใหบ้รกิารวคัซีนทางเลอืก ซงึ BDMS น่าไดป้ระโยชน์
ลาํดบัตน้จากเครอืข่ายทคีรอบคลมุ ซงึยงัไม่รวมในประมาณการ และคาดเชือ
วา่จะช่วยชดเชย Downside จากสมมติฐานผูป่้วย Fly-in ทจีะกลบัมาชา้กวา่
คาด  ไตรมาส เป็นช่วง Q64 แทน ซงึหนนุภาพการฟืนตวักาํไร yoy ตอ่เนือง
ทกุไตรมาสนบัจากนี ขณะทีวคัซีนทางเลือกถือเป็น Upside ตอ่กาํไรปีถดัๆไป
ดว้ย ฝ่ายวิจยัประเมินกาํไรปกติ BDMS ปี  จะเติบโตเดน่ % และเพิม
อีก . % ในปี  ซงึเป็นระดบัใกลเ้คียงก่อน COVID หลกัๆจากผูป่้วย 
Fly-in ทจีะทยอยกลบัเขา้มาในรพ.  

ราคาปัจจบุนัยงั Laggard กลุม่ฯคอ่นขา้งมาก สวนทางกบัแนวโนม้การฟืนตวั 
ทีจะเติบโตตอ่เนืองทกุไตรมาสไปจนถึงปี  คงคาํแนะนาํ ซอื 

ตวัเลขสำคญัทางการเงนิ (ลา้นบาท)  แนวโนม้กำไรสทุธปิ ี2563-65F ของ BDMS 
 

 

 
 

 

ทมีา : ประมาณการโดยฝ่ายวิจยั ASPS ทมีา : ASPS 

แนะนาํหุนรายตวั
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งบการเงนิ และอตัราสว่นทีส่ำคญัทางการเงนิ – BDMS 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS                         
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แนะนำ ซื้อ 

 

MAJOR ภาพการฟืน้ตวัระยะถดัไปโดดเดน่ 
 

  อุตสาหกรรมหนังมีสัญญาณบวก 
  คร่ึงปีหลังหนังดีๆรออยู่เพียบ 
  โอกาสลงทุนก่อนฟื้นตัวอย่างรวดเร็ว 

 
 
 

ราคาปจัจบุนั 20.30 บาท  

Fair Value 24.00 บาท  

มลูคา่ตลาด 18,162 ลา้นบาท  
การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล : ดมีาก Anti-corruption Progress Indicator : ประกาศเจตนารมณ ์  

อตุสาหกรรมโรงหนงัในประเทศสหรฐัฯไดผ้่านพน้ช่วงเวลา
ทีเลวรา้ยทีสุดไปแลว้ จากการกระจายวัคซีนทาํได้อย่าง
รวดเร็ว และเริมกลบัมาเปิดโรงหนังไดต้งัแต่เดือน มี.ค.   
ส่งผลใหร้ายไดห้นงัมีสญัญาณฟืนตวัทีชดัเจนเพิมขนึ MoM
ต่อเนือง โดย Box office เดือน มี.ค. เพิมขึน % MoM 
และเดือน เม.ย. เพิมขึน % MoM เป็นแรงผลักดันให้
สตดิูโอเรง่นาํหนงัเขา้ฉายตามกาํหนด 
แนวโน้ม 2Q64 แม้ MAJORจะได้รับผลกระทบจากการ
ระบาดระลอก 3 ซงึมีจาํนวนผูติ้ดเชือเป็นสถิติสงูสดุใหม่ ทาํ
ใหต้อ้งกลบัมาปิดโรงหนงัในพืนทีเสยีงอีกครงั โดยปัจจบุนัมี
การปิดโรงหนัง 27 จังหวัด 85 สาขา หรือคิดเป็นจาํนวน 
484 จอ จากทงัหมด 817 จอ จนถึงวนัที 31 พ.ค.64 อย่างไร
ก็ตามเราเชือวา่ผลกระทบไม่ไดรุ้นแรงอย่างปีก่อน เนืองจาก
มีการวางแผนและบริหารตน้ทุนไดเ้ป็นอย่างดี อีกทังจะมี

หนงัทาํเงินมหาศาลอย่าง Fast&Furious  รอฉายในช่วงกลางเดือน มิ.ย. 
ส่วนภาพครงึปีหลงั คาดว่าจะกลบัมาฟืนตวัอย่างโดดเด่น ดว้ยหนังใหญ่ทาํ
เงินจาํนวนมากทีอัดอันมาจากช่วงก่อนหน้า อาทิเช่น ใน Q64 จะมีหนัง 
Black Widow, No Time To Die, Shang Chi, Venom, Jungle Cruise , รา่ง
ทรง (จาก GDH) และ  พีนาค  ส่วน Q64 มีหนงัทาํเงินอดัแน่นเช่นกนั อาทิ 
The Eternals, Spiderman, Top Gun 2, The Matrix 4, Resident Evil, 
บุพเพสนันิวาส  และหอแต๋วแตก ซึงหากดูหนา้รายชือหนังเรียกไดว้่าเป็น
ช่วงทีมีหนงัคณุภาพทีสดุตงัแตท่เีคยมีมา 
ประเมิน FV เท่ากบั  บาท อิงวิธี PER 24x (คา่เฉลีย+  S.D.) ใหค้าํแนะนาํ 
ซือ เรามองว่ารายไดห้นังในสหรฐัฯเห็นสญัญาณฟืนตวัค่อนขา้งชัดเจนจาก
การเร่งฉีดวัคซีน เชือว่าแนวโน้มของไทยในระยะถัดไปจะเป็นลักษณะ
เดียวกนั หลงัสามารถกลบัมาเปิดโรงหนงัไดอ้ีกครงัในเดือน มิ.ย.    สว่นการ
ฉายหนังบนสตรีมมิงแทนการเขา้ฉายโรงหนัง เชือว่าจะไม่เกิดขึน เนืองจาก
โอกาสการทาํรายไดท้ีตาํกวา่ และประสบการณท์ีหาไม่ไดจ้ากสตรมีมิง 

 

ตวัเลขสำคญัทางการเงนิ (ลา้นบาท)  รายไดต้ัว๋หนงัรายไตรมาส (ลา้นบาท) 

 

 

ทมีา : ประมาณการโดยฝ่ายวิจยั ASPS  ทมีา : บรษัิท  

ส้ิ น สุด  31 ธ.ค . 2563A 2564F 2565F 2566F
กาํไรสทุธิ -527 885 1,019 1,073
Norm Profit -377 885 1,019 1,073
EPS (บาท) -0.59 0.99 1.14 1.20
PER (เท่า) NA 18.6 16.1 15.3
DPS (บาท) 0.00 0.89 1.08 1.14
Dividend Yield (%) 0.0 4.8 5.9 6.2
BV (บาท) 7.41 7.98 8.17 8.30
EV/EBIDA (เท่า) 25.6 7.3 6.4 5.9
ROE (%) -8.0 12.9 14.1 14.6
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งบการเงนิ และอตัราสว่นทีส่ำคญัทางการเงนิ - MAJOR 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS                         

 

งบกําไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2563 2564F 2565F 2566F
ยอดขาย 3,765       8,748       9,177       9,628       กระแสเงนิสดจากการดาํเนนิงาน
ตน้ทุนขาย (3,164)      (5,653)      (5,919)      (6,198)      กาํไรสุทธิ (527)         885          1,019       1,073       

กาํไรขนัตน้ 601          3,095       3,258       3,430       รายการเปลยีนแปลงทไีม่กระทบเงนิสด

ค่าใชจ่้ายในการขาย (1,970)      (2,187)      (2,203)      (2,311)      ค่าเสอืมราคาและตัดจําหน่าย 1,242       1,152       1,172       1,192       

ดอกเบยีจ่าย (175)         (116)         (97)          (85)          กาํไร/ขาดทุนจาก Fx ทไีม่ไดรั้บรู ้

ค่าใชจ่้ายอนื -          -          -          -          อนืๆ

รายไดอ้นื 911          301          302          293          เพมิ/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน (513)         595          291          325          

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี (633)         1,093       1,260       1,327       กระแสเงนิสดจากการดาํเนนิงานสุทธ ิ 202          2,632       2,482       2,590       

ภาษีเงนิได ้ 93           (177)         (209)         (222)         กระแสเงนิสดจากการลงทนุ
ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 13           (30)          (32)          (32)          เพมิ/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (282)         (540)         (540)         (540)         

รายการพเิศษอนื ๆ -          -          -          -          กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (282)         (540)         (540)         (540)         

กาํไรสุทธิ (527)         885          1,019       1,073       กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
Norm Profit (377)         885          1,019       1,073       เพมิ/ลด เงนิกู ้ 3,770       (669)         (635)         (608)         

Norm EPS (0.42)        0.99         1.14         1.20         เพมิ/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 288          -           -           

เพมิ/ลด วอร์แรนท์

ลด จ่ายปันผล (313)         (398)         (883)         (994)         

การเตบิโตของยอดขาย -64.8% 132.3% 4.9% 4.9% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ 671          (1,655)      (1,518)      (1,602)      

การเตบิโตของกาํไรจากการดําเนนิงาน NA NA 15.2% 5.3% เพมิ/ลด เงนิสดสุทธ ิ 591          437          424          448          

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ 16.0% 35.4% 35.5% 35.6%

อัตราส่วนกาํไรจากการดําเนนิงาน -10.0% 10.1% 11.1% 11.1%

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2563 2564F 2565F 2566F
ยอดขาย 208 896 1,339 853 เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 1,557 1,995 2,419 2,866

ตน้ทุนขาย (435)         (751)         (929)         (750)         ลูกหนกีารคา้ 592 1,374 1,442 1,513

กาํไรขันตน้ -227 145 411 103 สนิคา้คงเหลอื 118 106 129 117

ค่าใชจ่้ายในการขาย (432)         (371)         (574)         (370)         สนิทรัพย์หมุนเวยีนอนื 294 306 318 331

ดอกเบยีจ่าย (38)          (26)          (55)          (70)          ทดีนิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธิ 5,161 4,936 4,064 3,172

ค่าใชจ่้ายอนื -          -          -          -          สนิทรพัยร์วม 17,679 18,625 18,277 17,904

รายไดอ้นื 223 139 457 186

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี -473 -113 239 -151 เจา้หนกีารคา้ 1,395 2,493 2,610 2,733

ภาษีเงนิได ้ (13)          (13)          87           23           หนสีนิหมุนเวยีนอนื 986 987 988 989

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 11           1             1             8             หนสีนิรวม 11,052 11,482 10,965 10,481

รายการพเิศษอนื ๆ 0 0 0 0 ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย 144 174 206 238

กาํไรสุทธิ -475 -125 328 -120 ทุนทชํีาระแลว้ 895 895 895 895

กาํไรปกติ -475 -125 328 -120 ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 4,056 4,056 4,056 4,056

กาํไรสะสม 1,638 2,125 2,262 2,341

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 6,482 6,969 7,106 7,185

ยอดขาย (QoQ) -84.2% 330.0% 49.4% -36.3%

กาํไรขันตน้ (QoQ) -183.3% NA 182.4% -74.9% หนสีนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 17,680 18,625 18,277 17,904

กาํไรจากการดําเนนิงาน (QoQ) -284.7% NA 162.0% -63.4%

อัตราส่วนทางการเงิน สมมติฐานในการทําประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2563 2564F 2565F 2566F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.5          0.6          0.7          0.8          ยอดขายเตบิโต -64.8% 132.3% 4.9% 4.9%

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.4          0.4          0.5          0.6          อัตราส่วนกาํไรขันตน้ 16.0% 35.4% 35.5% 35.6%

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนกีารคา้ (เท่า) 7.4          7.4          7.4          7.4          ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหารต่อยอดขาย 52.3% 25.0% 24.0% 24.0%

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 50.5         50.5         50.5         50.5         อัตราส่วนกาํไรจากการดําเนนิงาน -10.0% 10.1% 11.1% 11.1%

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนกีารคา้ (เท่า) 2.3          2.3          2.3          2.3          

หนมิภีาระดอกเบยีต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 0.8          0.6          0.5          0.4          

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลยี -3.3% 4.9% 5.5% 5.9%

ผลตอบแทนจากส่วนของผูถ้อืหุน้เฉลยี -8.0% 12.9% 14.1% 14.6%
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แนะนำ ซื้อ 

 

MINT  เริ่มเขา้สูเ่สน้ทางของการฟืน้ตวั    
 

  แสงแห่งความหวังสาดส่องถึงยุโรป หลังได้วคัซีนที่ดี     
  Asset Rotation กระชับโครงสร้างทางการเงิน             
  ซื้อ ตามธีม Reopening ในยุโรป   

 
 
 

ราคาปจัจบุนั 31.50 บาท  

Fair Value 34.00 บาท  

มลูคา่ตลาด 163,535 ลา้นบาท  
การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล : ดเีลศิ Anti-corruption Progress Indicator  : ไดร้บัการรบัรอง   

การกระจายวัคซีน COVID-19 ทัวโลก ดาํเนินอย่างต่อเนือง   
ล่าสุด พ.ค.  มีประชากรได้รับวัคซีนครบ dose (Fully 
vaccinated) อยู่ที 4.74% ในขณะทีประเทศกลุ่ม Europe 
Union (EU)  ซึงเป็นฐานรายไดห้ลักของ NH Hotel (สัดส่วน
ประมาณ 50% ของรายได ้MINT ปี  อยู่ใน สเปน, อิตาลี 
และเยอรมนั เป็นหลกั) มีการกระจายวคัซีน COVID-19 ครบ 
dose เร็วกว่าค่าเฉลียโลกที 13.8% ของประชากรใน EU โดย
ฝ่ายวิจัยคาดหวังวัคซีนฯ กระจายทัวยุโรป 70% - 80% ช่วง
ปลายปีนี ช่วยลดจาํนวนผู้ติดเชือ COVID-19 รายใหม่จาก
ช่วง มี.ค.  เฉลียอยู่ที .  แสนคนต่อวนั มาอยู่ที .  หมืน
คนต่อวนั ช่วงกลาง พ.ค.  คาดสถานการณ ์COVID-19 ใน 
EU ผ่อนคลายลงตังแต่ H64 ซึงเริมเห็นทิศทางทีดีมากขึน 
หลัง  EU บรรลุข้อตกลงให้นัก ท่อง เ ทียว ที ได้รับวัคซีน 
(AstraZeneca, J&J, Moderna และ Pfizer-BioNtech) ครบ
โดส (  วนัก่อนเดินทาง) สามารถเดินทางเขา้มาใน EU ได ้ 

ภาพรวมคาดการณเ์ออืตอ่การฟืนตวัของ NH Hotel และสง่ผล
บวกถึง MINT ใหมี้ผลขาดทนุลดลงตงัแตง่วด H64  สว่น

ระยะยาวตอ้งติดตามความตอ่เนืองของการบรหิารคา่ใชจ้่ายช่วง COVID-19 
ทีทาํให ้ Occupancy rate ถงึจดุคุม้ทนุใน EBITDA ลดลงจากเดิมประมาณ 
20%  (เดิมคุม้ทนุที OCC 40%) หากยงัสามารถควบคมุไดถ้ึงช่วงการเดินทาง
ท่องเทียวทวัโลกกลบัมาเป็นปกติ (คาดปี ) จะเป็นอีกแรงขบัเคลือนการ
เติบโตของกาํไรใหโ้ดดเดน่กวา่ปี  และฟืนตวัเรว็กวา่คาด  

สาํหรบัโครงสรา้งทางการเงิน ไดร้บัการผ่อนผนัการดาํรงสดัสว่นหนีสินทีมี
ภาระดอกเบียเทียบสว่นของผูถื้อหุน้ (IBD/E) ไม่เกิน .  เท่า ( Q64 อยู่ท ี

.  เท่า) จากผูถื้อหุน้กูไ้ปเป็นสินปี  และยกเวน้การรวมผลจากการดอ้ย
คา่สินทรพัยจ์าก COVID-  ในสว่นของผูถื้อหุน้ไปจนถึงปี  อกีทงัเตรยีม
ทาํ Asset Rotation โรงแรมในยโุรป  –  แห่งในงวด Q – 3Q64 (เช่น ขาย
และเช่ากลบั) ทางบรษัิทฯ คาดวา่จะไดร้บัเงินสดราว  – .  หมืนลา้นบาท 
องคป์ระกอบรวมมองวา่ช่วยลดความเสียงในการ Recap ครงัที     

อิงวิธี DCF (WACC 6.7%, Terminal Growth Rate 2.5%) ให ้FV ปี 2564 ท ี
34 บาท คาดการกระจายวคัซีน COVID-19 และ Reopening ในยโุรป จะช่วย
จาํกดั Downside ของราคาหุน้และประมาณการ  แนะนาํ ซอื ตาม Sentiment 
เชิงบวกจากการ Recovery  ในยโุรป สาํหรบันกัลงทนุทีรบัความเสียงไดส้งู        

ตวัเลขสำคญัทางการเงนิ (ลา้นบาท)  Breakeven Point Analysis  

 

 

ทมีา : สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั ทมีา : MINT 
 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
กาํไรสุทธิ (ล้านบาท) (21,407) (14,000) 1,400    4,555    
กาํไรปกติ (ล้านบาท) (19,388) (14,000) 1,400    4,555    
EPS (บาท) (4.13)     (2.70)     0.27      0.88      
Norm PER (x) N.A. N.A. 116.6    35.8      
PBV (x) 2.4        3.1        3.0        2.8        
EV/EBITDA (X) N.A. N.A. 15.3      12.6      
ROE (%) -27.2% -23.3% 2.6% 8.0%

แนะนาํหุนรายตวั
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งบการเงนิ และอตัราสว่นทีส่ำคญัทางการเงนิ - MINT 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS                         

 

งบกําไรขาดทุน (ล านบาท) งบกระแสเงินสด (ล านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
ยอดขาย 55,954   67,264   88,757   93,599   กระแสเงนิสดจากการดาํเนนิงาน
ตน้ทุนขาย (47,254)  (53,039)  (54,173)  (54,454)  กาํไรสุทธิ (25,149)  (14,000)  1,400     4,555     

กาํไรขนัตน้ 8,700     14,226   34,584   39,145   รายการเปลยีนแปลงทไีม่กระทบเงนิสด

ค่าใชจ่้ายในการขาย (26,013)  (24,888)  (26,627)  (28,080)  ค่าเสมืราคาและตัดจําหน่าย 18,241   9,853     10,103   10,353   

ดอกเบยีจ่าย (7,452)    (4,910)    (4,695)    (4,377)    กาํไร/ขาดทุนจาก Fx ทไีม่ไดรั้บรู ้ -        -        -        -        

ค่าใชจ่้ายอนื (625)       -        -        -        อนืๆ 22,883   9,853     10,103   10,353   

รายไดอ้นื 2,742     2,750     2,850     3,278     เพมิ/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน (4,976)    2,676     (3,299)    (2,249)    

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี (23,113)  (17,022)  2,017     5,993     กระแสเงนิสดจากการดาํเนนิงานสุทธ ิ (2,500)    (1,470)    8,203     12,659   

ภาษีเงนิได ้ 2,428     1,702     (474)       (1,199)    กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

กาํไรสุทธจิากการดาํเนนิงาน (19,388)  (14,000)  1,400     4,555     เพมิ/ลด จากการลงทุนระยะสัน 435       -        -        -        

รายการพเิศษอนื ๆ (1,321)    -        -        -        เพมิ/ลด จากการลงทุนทเีกยีวขอ้ง (5,099)    -        -        -        

กาํไรสุทธ ิ (21,407)  (14,000)  1,400     4,555     เพมิ/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (6,003)    (5,000)    (5,000)    (5,000)    

Norm EPS (3.74)      (2.70)      0.27       0.88       กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (10,531)  (5,000)    (5,000)    (5,000)    

EPS (4.13)      (2.70)      0.27       0.88       กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ

เพมิ/ลด เงนิกู ้ 16,623   3,698     (7,106)    (6,706)    

การเตบิโตของรายไดจ้ากธุรกจิหลัก (%) -53.0% 20.2% 32.0% 5.5% เพมิ/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 9,788     -        -        -        

การเตบิโตของกาํไรจากการดําเนนิงาน (%) N.A. N.A. -110.0% 225.5% ลด จ่ายปันผล -        -        -        -        

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ 15.5% 21.1% 39.0% 41.8% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ 24,949   3,698     (7,106)    (6,706)    

อัตราส่วนกาํไรจากการดําเนนิงาน -34.7% -20.8% 1.6% 4.9% เพมิ/ลด เงนิสดสุทธ ิ 11,918   (2,772)    (3,902)    953       

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส  (ล านบาท) งบดุล  (ล านบาท )
2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F

ยอดขาย 6,466     14,471   13,174   12,047   เงนิสด & เงนิฝาก 26,188   23,394   19,492   20,444   

ตน้ทุนขาย (7,956)    (12,884)  (11,870)  (10,056)  ลูกหนกีารคา้ 12,286   11,211   14,793   15,600   

กาํไรขนัตน้ (1,490)    1,587     1,304     1,991     สนิคา้คงเหลอื 3,683     4,451     4,546     4,569     

ค่าใชจ่้ายในการขาย (4,767)    (5,462)    (4,696)    (7,384)    สนิทรัยพห์มุนเวยีน 9,908     9,908     9,908     9,908     

ดอกเบยีจ่าย (1,912)    (2,334)    (1,398)    (1,995)    สนิทรพัยร์วม 362,327 354,394 349,066 345,496

รายไดอ้นื 573        584        850        607        

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี (8,609)    (5,776)    (5,052)    (6,272)    เจา้หนกีารคา้ 15,310   17,680   18,058   16,639   

ภาษีเงนิได ้ 974        705        429        512        หนสีนิหมุนเวยีน 41,238   49,411   39,389   45,770   

ผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย (472)       (288)       (353)       (549)       หนสีนิระยะสันทมีภีาระดอกเบยี 19,578   25,382   14,982   22,782   

กาํไรสุทธจิากการดาํเนนิงาน (7,163)    (4,783)    (4,270)    (5,211)    หนสีนิระยะยาวทมีภีาระดอกเบยี 211,716 209,611 212,905 198,399 

รายการพเิศษอนื ๆ (1,285)    (812)       (1,321)    (2,039)    หนสีนิรวม 286,003 292,070 285,342 277,218 

กาํไรสุทธ ิ (8,448)    (5,595)    (5,591)    (7,250)    ทุนทชํีาระแลว้ 5,182     5,182     5,182     5,182     

Norm EPS (1.62)      (1.00)      (0.90)      (1.08)      ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ -        -        -        -        

EPS (1.90)      (1.16)      (1.15)      (1.47)      กาํไรสะสม 15,676   1,676     3,076     7,631     

 จัดสรรแลว้ - สาํรองตามกฏหมาย 589       589       589       589       

การเตบิโตของรายไดจ้ากธุรกจิหลัก (%YoY) -79.0% -49.7% -58.7% -44.8%  ยังไม่ไดจั้ดสรร 15,087   1,088     2,487     7,042     

การเตบิโตของกาํไรดําเนนิงาน (% YoY) N.A. N.A. N.A. N.A. ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย 9,343     9,343     9,343     9,343     

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ -23.0% 11.0% 9.9% 16.5% ส่วนของผูถ้อืหุน้ทังหมด 66,981   52,981   54,381   58,936   

อัตราส่วนกาํไรจากการดําเนนิงาน -110.8% -33.1% -32.4% -43.3% หนสีนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 362,327 354,394 349,066 345,496 

อัตราส วนทางการเงิน สมมติฐานในการทําประมาณการ

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.26       0.99       1.24       1.10       สัดส่วนรายไดแ้บ่งตามธุรกจิ (%)

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.15       0.11       0.14       0.12       ธุรกจิโรงแรม 55.0% 60.2% 68.5% 68.8%

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนกีารคา้ (เท่า) 4.02       6.00       6.00       6.00       ธุรกจิอาหารและเครืองดมื 34.8% 29.7% 23.1% 22.4%

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 12.08     11.92     11.92     11.92     ธุรกจิพัฒนาทอียู่อาศัย 3.7% 3.9% 3.2% 3.3%

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนกีารคา้ (เท่า) 2.67       3.00       3.00       3.27       ธุรกจิคา้ปลกีและจัดจําหน่ายสนิคา้ 6.5% 6.3% 5.2% 5.5%

หนสีนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ (เท่า) 4.27       5.51       5.25       4.70       ธุรกจิอนื 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

หนสีนิทมีภีาระดอกเบยีสุทธต่ิอส่วนผูถ้อืหุน้ (เท่า) 1.79       2.25       2.09       1.85       Gross Margin (%) 15.5% 21.1% 39.0% 41.8%

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลยี -6.3% -3.9% 0.4% 1.3%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลยี -27.2% -23.3% 2.6% 8.0%
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แนะนำ ซื้อ 

 

MTC Demand สนิเชือ่เตบิโตสูงในป ี2564 
 

  แม้การแข่งขันสูง...แต่ MTC ยังแข่งขันได้ 
  คาดกำไรปี 2564 โตกว่า 15% yoy 
  ราคาหุ้นสะท้อนความเสี่ยงไปมากแล้ว...แนะนำเข้าลงทุน 

 
 
 

ราคาปจัจบุนั 61.50 บาท  

Fair Value 80.00 บาท  

มลูคา่ตลาด 130,380 ลา้นบาท  
การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล : ดเีลศิ Anti-corruption Progress Indicator : ไดร้บัการรบัรอง  

แนวโนม้ธุรกิจของ MTC ในปี 2564 จะเติบโต ตามกิจกรรม
ทางเศรษฐกิจทีเพิมขึน หนุนความตอ้งการใชส้ินเชือเติบโต
ตามไปดว้ย โดยคาดทิศทางสินเชือจะเติบโตต่อเนืองตังแต่
งวด 2Q64 เป็นตน้ไป จากการเขา้ช่วงเปิดเทอมและฤดูกาล
เพาะปลกู ซึงเป็นช่วงทีมีความตอ้งการใชส้ินเชือมากขึน โดย 
MTC มีจุดเด่นทีความสามารถในการบริหารตน้ทุนทีดี ทงัใน
ด้านค่าใช้จ่ายในการดําเนินงาน การควบคุม NPL และ
แนวโนม้ Cost of funds ปี 2564 ทีจะลดลง จากการออกหุน้
กูใ้หม่ในอตัราดอกเบียทีตาํลง 

ซึงมีนําหนักมากกว่าแนวโน้มการแข่งขันในอุตสาหกรรม
จาํนาํทะเบียนรถจักรยานยนตจ์ะรุนแรงมากขึน (แต่สินเชือ
ประเภทอืนการแข่งขันยังไม่รุนแรงนัก) จากการทีธนาคาร
ออมสินจับมือกับ  SAWAD ปล่อยสินเชือจํานําทะเบียน
รถยนตแ์ละรถจกัรยานยนตใ์หล้กูคา้ชนัดีในอตัราดอกเบียไม่
เกิน  % เริมตังแต่เม .ย .   ภายใต้บจ .  เงินสดทันใจ 
(SAWAD ถือหุน้ %) ซงึตาํกวา่อตัราดอกเบียในตลาดทีราว 
19-20% โดยล่าสดุบจ. เงินสดทนัใจ ไดอ้อกโปรโมชนัสินเชือ

จาํนาํทะเบียนรถจกัรยานยนตใ์หล้กูคา้ใหม่ทีมีเอกสารการเงินดี ในช่วงพ.ค.-
มิ.ย.  ทีอัตราดอกเบียราว % (แต่มีเงือนไข เช่น หากไม่ส่งค่างวด  
เดือน อตัราดอกเบียจะปรบัเพิมขนึเป็น % เป็นตน้) โดย MTC ก็มีการปรบั
โปรโมชันอตัราดอกเบียจาํนาํทะเบียนรถจักรยานยนตล์งมาเหลือ % ให้
ลกูคา้ทกุรายในช่วงเม.ย.-มิย.  และจะไม่ปรบัลดอตัราดอกเบียลงจากนีอีก
แลว้ นอกจากนี ยงัมีผูเ้ล่นหนา้ใหม่ อาทิ TIDLOR และ SAK ทีมีความพรอ้ม
ในการแข่งขนัมากขนึหลงัระดมทนุ IPO แลว้ดว้ยเช่นกนั  

คาดกาํไรสทุธิปี 2564 ของ MTC จะเพิมขึน 15.2% yoy จากแนวโนม้สินเชือ
สุทธิปี  2564 เติบโต 20.0% yoy โดย  MTC จะเน้นปล่อยสินเชือเช่าซือ
รถจักรยานยนตใ์หม่มากขึนในปี 2564 ซึงเป็นสินเชืออัตราดอกเบียสูงราว 
24% เพือชดเชยแนวโนม้การแข่งขันในอุตสาหกรรมสินเชือจาํนาํทะเบียน
รถจกัรยานยนตท์ีรุนแรงมากขึน โดยคาดทิศทางกาํไรสทุธิงวด Q64 จะขึน
ทาํ New high ตอ่เนือง จากแนวโนม้สินเชือเติบโตตอ่เนือง 

กาํหนด FV ปี 2564 เท่ากบั 80 บาท อิง PBV 6.6 เท่า ตามวิธี GGM ภายใต้
คาดการณ ์ROE เฉลีย 28% ราคาหุน้ปรบัฐานไปกว่า % ในรอบ  เดือน 
สะทอ้นความเสียงจากการแข่งขนัทีสงูขนึไปมากแลว้ จงึแนะนาํซือ

ตวัเลขสำคญัทางการเงนิ (ลา้นบาท)  โครงสรา้งสนิเชือ่ของ MTC 

 

 

 
ทมีา : ประมาณการโดยฝ่ายวิจยั ASPS ทมีา : MTC 

สิ้นสุด ธ.ค. 2563 2564F 2565F
กาํไรสทุธิ (ลา้นบาท) 5,214          6,007          7,028          

EPS (บาท) 2.46            2.83            3.32            
EPS growth (%) 23.0% 15.2% 17.0%

PER (เท่า) 25.0            21.7            18.6            

PBV (เท่า) 6.3              5.0              4.1              

Dividend Yields (%) 0.6% 0.7% 0.8%

ROE (%) 28.4% 25.8% 24.3%

สนิเชือ่ทะเบยีน
รถจกัรยานยนต ์

34% 

สนิเชือ่ทะเบยีน
รถยนต ์33% 

สนิเชือ่ทะเบยีน
รถเพือ่

การเกษตร 4% 

สนิเชือ่บุคคล 
10% 

สนิเชือ่โฉนด
ทีด่นิ  7% 

สนิเชือ่นาโน
ไฟแนนซ ์11% 

แนะนาํหุนรายตวั
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งบการเงนิ และอตัราสว่นทีส่ำคญัทางการเงนิ - MTC 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS                         

 

งบกําไรขาดทุน (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2563 2564F 2565F 2566F

รายไดด้อกเบยีรับ 13,962          16,757          19,789          22,880          เงินสดและเงินฝากธนาคาร 1,378            1,402            1,911            2,131            

ตน้ทนุดอกเบยีจา่ย (1,817)           (1,889)           (2,174)           (2,425)           สนิเชอื 70,237          82,005          96,356          112,736        

รายไดด้อกเบยีสทุธิ 12,145          14,868          17,615          20,454          หัก รายไดด้อกเบยีรอตัดบัญชี 816                1,570            1,846            2,159            

หัก คา่เผอืหนีสงสัยจะสญู (291)              (669)              (786)              (919)              หัก คา่เผอืหนีสงสัยจะสญู (1,326)           (2,223)           (2,611)           (3,055)           

รายไดด้อกเบยีสทุธิหลังคา่เผอืหนีฯ 11,853          14,199          16,829          19,535          สนิเชอืสทุธิ 69,727          81,352          95,590          111,839        

รายไดอ้ืน 807                960                1,136            1,320            สนิทรัพยอ์ืน 6,117            3,035            3,661            4,265            

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหารและอืนๆ (6,144)           (7,650)           (9,180)           (10,557)         สนิทรพัย์รวม 77,222          85,789          101,162        118,236        

กําไรกอ่นภาษีเงินได ้ 6,516            7,509            8,786            10,298          เงินกูย้มื 54,537          57,658          66,578          76,090          

หัก ภาษีเงินได ้ (1,303)           (1,502)           (1,757)           (2,060)           หนีสนิอืน 2,002            2,226            2,552            2,931            

กาํไรสุทธิ 5,214            6,007            7,028            8,238            หนีสนิรวม 56,540          59,884          69,130          79,021          

EPS (บาท) 2.46               2.83               3.32               3.89               ทนุเรียกชาํระแลว้ 2,120            2,120            2,120            2,120            

กําไรจากการดาํเนินงาน 5,505            6,676            7,814            9,158            สาํรองอืน 2,587            2,587            2,587            2,587            

Norm EPS (บาท) 2.60               3.15               3.69               4.32               กําไรสะสม 15,975          21,198          27,325          34,509          

สว่นของผู้ถอืหุน้ 20,682          25,905          32,032          39,215          

หนสีนิและสว่นของผู้ถอืหุน้ 77,222          85,789          101,162        118,236        

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ลา้นบาท) งบดุลรายไตรมาส (ลา้นบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64

รายไดด้อกเบยีรับ 3,385            3,555            3,690            3,585            เงินสดและเงินฝากธนาคาร 1,964            794                1,378            984                

ตน้ทนุดอกเบยีจา่ย (447)              (467)              (470)              (477)              สนิเชอื 62,505          66,437          70,237          73,286          

รายไดด้อกเบยีสทุธิ 2,938            3,088            3,219            3,108            หัก รายไดด้อกเบยีรอตัดบัญชี 906                858                816                339                

หัก คา่เผอืหนีสงสัยจะสญู (25)                 (52)                 (152)              (156)              หัก คา่เผอืหนีสงสัยจะสญู (1,399)           (1,345)           (1,326)           (1,314)           

รายไดด้อกเบยีสทุธิหลังคา่เผอืหนีสงสัยจะสญู 2,913            3,036            3,067            2,953            สนิเชอืสทุธิ 62,012          65,950          69,727          72,311          

รายไดอ้ืน 180                182                237                282                สนิทรัพยอ์ืน 6,107            6,157            6,117            6,448            

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหารและอืนๆ (1,520)           (1,533)           (1,599)           (1,502)           สนิทรพัย์รวม 70,083          72,902          77,222          79,742          

กําไรกอ่นภาษีเงินได ้ 1,573            1,684            1,705            1,734            เงินกูย้มื 50,456          52,024          54,537          55,727          

หัก ภาษีเงินได ้ (307)              (344)              (335)              (360)              หนีสนิอืน 1,656            1,564            2,002            1,958            

กาํไรสุทธิ 1,267            1,340            1,370            1,374            หนีสนิรวม 52,112          53,588          56,540          57,685          

EPS (บาท) 0.60               0.63               0.65               0.65               ทนุเรียกชาํระแลว้ 2,120            2,120            2,120            2,120            

กาํไรจากการดําเนนิงาน 1,267            1,340            1,370            1,374            สาํรองอืน 2,582            2,584            2,587            2,589            

Norm EPS (บาท) 0.60               0.63               0.65               0.65               กําไรสะสม 13,269          14,609          15,975          17,349          

Credit cost 0.16% 0.32% 0.88% 0.86% สว่นของผู้ถอืหุน้ 17,971          19,314          20,682          22,058          

หนสีนิและสว่นของผู้ถอืหุน้ 70,083          72,902          77,222          79,742          

อัตราส่วนทางการเงิน สมมติฐานในการประมาณการ

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2563 2564F 2565F 2566F

Yield 21.24% 21.75% 21.80% 21.50% อัตราการเตบิโตของสนิเชอืรวม 17.6% 17.6% 17.5% 17.0%

Funding cost 3.68% 3.37% 3.50% 3.40% รายไดด้อกเบยีสทุธิเตบิโต 17.3% 22.4% 18.5% 16.1%

Spread 17.56% 18.38% 18.30% 18.10% รายไดอ้ืนเตบิโต -0.1% 19.0% 18.3% 16.2%

NIM 18.48% 19.23% 19.38% 19.20% อัตราภาษีเงินได ้ 20.0% 20.0% 20.0% 20.0%

หนีสนิ/ทนุ 2.64               2.23               2.08               1.94               NPL/สนิเชอืรวม 1.09% 1.15% 1.15% 1.15%

Cost to income ratio 47.4% 48.3% 49.0% 48.5% LLR/NPL 170.7% 231.5% 231.5% 231.5%

ROAE 28.4% 25.8% 24.3% 23.1% LLR/TL 1.87% 2.66% 2.66% 2.66%

ROAA 7.5% 7.4% 7.5% 7.5% หนีสนิระยะสัน/ หนีสนิรวม 4.4% 9.5% 9.0% 8.5%
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แนะนำ ซื้อ 

 

SAT  ทศิทางกำไรปี 2564 โดดเดน่ไมแ่พใ้คร      
 

  แนวโน้มกำไร 2Q64 เด่น YoY และทั้งปีโต 1.2 เท่าตัว    
  Cost control จะหนุนกำไร หลังอุตสาหกรรมฟื้นตัวเต็มที่  
  Div yield สูงสดุในกลุ่มฯ ที ่5%    

 
 
 

ราคาปจัจบุนั 20.80 บาท  

Fair Value 24.00 บาท  

มลูคา่ตลาด 8,844 ลา้นบาท  
การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล : ดเีลศิ Anti-corruption Progress Indicator  : ไดร้บัการรบัรอง   

แนวโนม้ยอดผลิตรถยนตไ์ทยปี  ซงึฝ่ายวิจยัคาดเท่ากบั 
.  ลา้นคนั เพิมขนึ % yoy หนนุการดาํเนินงานของ SAT 
ในฐานะผูผ้ลิตชินสว่นรถยนต ์ ฟืนตวัไปในทิศทางเดียวกนั 
กอปรกบัการเรมิรบัรูอ้อเดอรใ์หม่จากผูผ้ลิตชินสว่นรถยนตใ์น
สหรฐัฯ ตงัแต ่ ธ.ค.  ประมาณ  ลา้นบาทตอ่ปี และปี 

 จะมีออเดอรใ์หม่จากผูผ้ลิตชินสว่นรถยนตใ์นไทยคิด
เป็นมลูคา่ราว  ลา้นบาทตอ่ปี (ตลอดอาย ุ Model รถ
กระบะราว  -  ปี) เป็นแรงขบัเคลือนการดาํเนินงานใหเ้ติบโต
Outperform กลุม่อตุสาหกรรมฯ ปี  –                        

โดยยอดขายงวด Q64 ของ SAT เติบโต % yoy เท่ากบั .  
พนัลา้นบาท ใกลเ้คียงยอดขายช่วงก่อนเกิด COVID-19 และ
สงูกวา่ยอดผลิตรถยนตไ์ทยช่วงเวลาเดียวกนัทีเพิม % yoy 
ดา้นประสิทธิภาพการทาํกาํไรมีพฒันาการเดน่ชดั ทงัจาก 
Economies of scale และการบรหิารตน้ทนุการผลิตที
ดาํเนินการตงัแตปี่  หนนุ EBIT Margin เรง่ตวัมาที 
15.9% จาก . % ในงวด Q63 (4Q63 อยู่ท ี 14.5%)        

ฝ่ายวิจยัคาดการณ ์ Cost control จะเป็นปัจจยัหนนุการเติบโตของกาํไร
เดน่ชดัขนึ หลงัยอดผลิตรถยนตก์ลบัสูร่ะดบักอ่นเกิด COVID-19 ท ี  ลา้นคนั               

ภาพรวมกาํไรปกติ Q64 ทาํ All time high ที  ลา้นบาท (+ % QoQ, 
+63% YoY) แมแ้นวโนม้กาํไร Q64 อ่อนตวัตามฤดกูาลทีมีวนัหยดุชว่ง เม.ย. 
แตจ่ะ Turn around เป็นกาํไรเมือเทียบกบั Q63 ทมีีผลขาดทนุปกติ  ลา้น
บาท หลงัยอดผลิตรถยนตช์่วง เม.ย.  เพิม .  เท่า YoY (-36% MoM) จาก
ฐานตาํช่วงปีก่อนทีมีการปิดสายการผลิตรถยนต ์  เดือนของ  คา่ยรถยนต์
หลกั ขณะทีกาํไร Q64 คิดเป็นสดัสว่น % ของประมาณการทงัปี  ท ี

 ลา้นบาท ขยายตวั .  เท่า YoY แรงสง่จากยอดขายปีนีทปีระเมิน
เพิมขนึ % yoy ที  พนัลา้นบาท และ EBIT Margin เท่ากบั . % เทียบ
กบั . % ในปี  ฝ่ายวิจยัคาดประมาณการกาํไรเพียงพอทีจะรองรบั
ความไม่แน่นอนทงัในฝัง Supply (ปัญหาชปิขาดแคลน) และ Demand ใน
สว่นของกาํลงัซอืในประเทศ               

อิง PER ที  เทา่ ให ้FV ปี  ที  บาท นอกจากแนวโนม้กาํไรเติบโตเดน่ 
สถานะการเงินเป็น Net Cash ราว .  พนัลา้นบาท พรอ้มตอ่ยอดการลงทนุ
ในอนาคตและคาดหวงั Div yield สงูสดุในกลุม่ฯ ราว %           

ตวัเลขสำคญัทางการเงนิ (ลา้นบาท)  กำไรและประสทิธภิาพการทำกำไรของ SAT  

 

 

 

ทมีา : สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั ทมีา : งบการเงิน 
 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
Norm Profit (ลา้นบาท) 371      820      897      963      

Norm EPS (บาท) 0.87     1.93     2.11     2.26     

Norm EPS Growth % -58.5% 121.2% 9.3% 7.4%

PER (x) 23.9     10.8     9.9        9.2        

PBV (เท่า) 1.26     1.18     1.11     1.05     

Dividend Yield (%) 2.9% 5.1% 5.6% 6.0%

ROE (%) 5.2% 11.3% 11.6% 11.8%

193

-146

82

241

314
18.3%

-5.4%

15.1%

20.7% 21.1%

8.8%

15.9%

10.7% 9.7% 8.9%

1Q63 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64

กาํไรปกติ Gross Margin SG&A/Sales

ลา้นบาท

แนะนาํหุนรายตวั
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งบการเงนิ และอตัราสว่นทีส่ำคญัทางการเงนิ - SAT 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS                         

 

งบกําไรขาดทุน (ล านบาท) งบกระแสเงินสด (ล านบาท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
ยอดขาย 5,883       7,055       7,753       8,284       กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน
ตน้ทุนขาย (4,991)      (5,679)      (6,241)      (6,669)      กาํไรสุทธิ 375         820         897         963         

กาํไรขันตน้ 891         1,376       1,512       1,615       รายการเปลยีนแปลงทไีม่กระทบเงนิสด
ค่าใชจ่้ายในการขาย (615)        (670)        (737)        (787)        ค่าเสอืมราคาและตัดจําหน่าย 620         670         720         770         

ดอกเบยีจ่าย (8)            (8)            (11)          (11)          กาํไร/ขาดทุนจาก Fx ทไีม่ไดรั้บรู ้ 1             -          -          -          

ค่าใชจ่้ายอนื -          -          -          -          อนืๆ -          -          -          -          

รายไดอ้นื 144         161         177         196         เพมิ/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน 128         (329)        (111)        (160)        

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 415         934         1,021       1,096       กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ 1,029       1,161       1,505       1,572       

ภาษีเงนิได ้ (40)          (93)          (102)        (110)        กระแสเงนิสดจากการลงทนุ
กาํไรหลังภาษี 374         840         919         987         เพมิ/ลด จากการลงทุนระยะสัน -          -          -          -          

ส่วนทเีป็นของส่วนไดเ้สยีทไีม่มอีาํนาจควบคุม 3.6          20.0        22.0        24.2        อนืๆ 336         -          -          -          

กาํไรปกติ 371         820         897         963         เพมิ/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (395)        (500)        (500)        (500)        

รายการพเิศษอนื ๆ -          -          -          กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (59)          (500)        (500)        (500)        

กาํไรสทุธ ิ 371         820         897         963         กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
Norm EPS 0.87        1.93        2.11        2.26        เพมิ/ลด เงนิกู ้ -          61           -          -          

EPS 0.87        1.93        2.11        2.26        เพมิ/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ -          -          -          -          

ลด จ่ายปันผล (476)        (357)        (465)        (505)        

การเตบิโตของยอดขาย (%) -27% 20% 10% 7% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ (692)        (199)        (465)        (505)        

การเตบิโตของกาํไรจากการดําเนนิงาน (%) -58% 124% 9% 7% เพมิ/ลด เงนิสดสุทธ ิ 278         462         540         567         

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ 15% 20% 20% 20%

อัตราส่วนกาํไรจากการดําเนนิงาน 6% 12% 12% 12%

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส  (ล านบาท ) งบดุล  (ล านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
ยอดขาย 754         1,529       1,768       2,208       เงนิสด & เงนิฝาก 2,331       2,792       3,332       3,898       

ตน้ทุนขาย (795)        (1,298)      (1,402)      (1,742)      ลูกหนกีารคา้ 1,206       1,538       1,691       1,806       

กาํไรขันตน้ (41)          230         366         466         สนิคา้คงเหลอื 565         645         709         834         

ค่าใชจ่้ายในการขาย (120)        (163)        (172)        (197)        สนิทรัพย์หมุนเวยีน 4,407       5,281       6,037       6,843       

ดอกเบยีจ่าย (2)            (1)            (2)            (1)            สนิทรพัยร์วม 8,955       9,660       10,196     10,732     

รายไดอ้นื -          -          -          -          

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี (162)        101         259         349         เจา้หนกีารคา้ 974         1,058       1,163       1,242       

ภาษีเงนิได ้ 11           (14)          (13)          (34)          หนสีนิหมุนเวยีน 1,501       1,681       1,786       1,866       

กาํไรหลังภาษี (151)        87           247         315         หนสีนิระยะสันทมีภีาระดอกเบยี 85           182         182         182         

ผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย (5)            5             5             0             หนสีนิระยะยาวทมีภีาระดอกเบยี 70 131 131 131

กาํไรปกติ (146)        82           241         314         หนสีนิรวม 1,865       2,106       2,211       2,291       

รายการพเิศษอนื ๆ 3             (1)            (1)            6             

กาํไรสุทธ ิ (143)        81           240         321         ทุนทชํีาระแลว้ 425         425         425         425         

Norm EPS (0.34)       0.19        0.57        0.74        ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 716         716         716         716         

EPS (0.34)       0.19        0.57        0.75        กาํไรสะสม 5,901       6,363       6,795       7,252       

การเตบิโตของยอดขาย (%) -59% 103% 16% 25% ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย 48           48           48           48           

การเตบิโตของกาํไรจากการดําเนนิงาน (%) -179% -158% 182% 28% ส่วนของผูถ้อืหุน้ทังหมด 7,042       7,505       7,936       8,393       

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ -5% 15% 21% 21% หนสีนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 8,955 9,660 10,196 10,732

อัตราส่วนกาํไรจากการดําเนนิงาน -20% 6% 14% 14%

อัตราส วนทางการ เงิน สมมติฐานในการทําประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 2.94        3.14        3.38        3.67        สัดส่วนรายไดแ้บ่งตามผลติภัณฑ ์
อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 2.56        2.76        2.98        3.22         -เพลาขา้ง (Axle Shaft) 37% 36% 35% 34%

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนกีารคา้ (เท่า) 4.59        5.14        4.80        4.74         - Machining (Auto) 22% 21% 21% 21%

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 8.80        9.38        9.21        8.64         - Machining (Non - Auto) 16% 17% 17% 17%

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนกีารคา้ (เท่า) 5.37        5.59        5.62        5.55         - อนื ๆ 26% 27% 28% 28%

หนสีนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ (เท่า) 0.02        0.04        0.04        0.04        Gross Margin (%) 15.1% 19.5% 19.5% 19.5%

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลยี (%) 4.1% 8.8% 9.0% 9.2% SG&A/Sales (%) 10.5% 9.5% 9.5% 9.5%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลยี (%) 5.2% 11.3% 11.6% 11.8%
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แนะนำ ซื้อ 

 

STEC สเตก็ชิน้งามของนกัลงทนุ 
 

  จากนี้ไปจะดีข้ึนทั้งรายได้และ margin 
  Backlog ทะลุแสนลา้น พร้อมโอกาสทางธรุกิจที่เปิดกว้าง  
  ราคาหุ้นต่ำกว่าค่าเฉลี่ย PER และ PBV ในอดีตมากเกินไป 

 
 
 

ราคาปจัจบุนั 15.30 บาท  

Fair Value 18.00 บาท  

มลูคา่ตลาด 23,334 ลา้นบาท  
การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล : Na. Anti-corruption Progress Indicator : Na.  

สถานะ Backlog แขง็แกรง่ขนึไปอกี หลงั STEC จบัมือกบั 
CK เป็น Joint Venture เสนอราคาตาํสดุโครงการรถไฟทาง
คูเ่สน้เดน่ชยั-เชียงของ จาํนวน  สญัญา มลูคา่รวม .  
หมืนลา้นบาท คาดวา่จะเซ็นสญัญาไดใ้น Q64 ทาํให้
ปัจจบุนั STEC น่าจะมี  Backlog เกินกวา่ .  แสนลา้นบาท 
รองรบัรายไดใ้นช่วง  ปีขา้งหนา้ พรอ้มโอกาสทียงัเปิดกวา้ง
จากงานประมลูภาครฐัจาํนวนมากทีทยอยออกมาในปีนีไม่
วา่จะเป็นรถไฟฟ้าสายสีสม้ตะวนัตก และสายสีม่วงใต ้ โดย
บรษัิทตงัเปา้หมายจะรบังานใหม่ปีนีไม่ตาํกวา่  หมืนลา้น
บาท เพือใหมี้ Backlog ระดบัแสนลา้นบาท ยกไปปี  
ทงันี STEC ยงัอยู่ในฐานะ Exclusive Contractor ของ
โครงการพฒันาสนามบินอู่ตะเภา ทีคาดวา่จะสรา้งแหลง่
งานใหก้บั STEC กวา่  แสนลา้นบาทในช่วง  ปีขา้งหนา้ 

แมร้ายไดจ้ากธุรกิจก่อสรา้งในงวด Q64 จะลดลง %YoY เหลือเพียง 
7,549 ลา้นบาท แต ่STEC ยงัคงตงัเปา้รายไดร้วมปีนีไม่ตาํกวา่ .  หมืนลา้น
บาท ซงึรายไดใ้นปีนีมี Backlog รองรบัแลว้ทงัหมด โดยช่วงทีเหลือของปี 
STEC จะมีการรบัรูร้ายไดจ้ากโรงไฟฟ้าปลวกแดงและโรงไฟฟ้าหินกองเขา้มา
มากขนึ พรอ้มคาดหวงั Gross margin จะทยอยดีขนึตามลาํดบั หลงัสง่มอบ
งานทีไม่มี margin อย่างรฐัสภาจบตงัแตเ่ดือน เม.ย.  โดยประเมิน Gross 
margin ปีนีจะทาํไดไ้ม่ตาํกวา่ . % เทียบกบัปี  ทีทาํไดเ้พียง . % และ 
Gross margin ปี  น่าจะมีโอกาสขยบัขนึเป็น . - . %  

ปัจจยัพืนฐานทีแข็งแกรง่พรอ้มโอกาสการเติบโตจากงานประมลูภาครฐั 
ขณะทีราคาหุน้ปัจจบุนัซอืขายตาํกวา่คา่เฉลีย PER และ PBV ยอ้นหลงั  ปี 
ถึง % และ % ตามลาํดบั ไม่สอดคลอ้งกบัผลประกอบการทีมีแนวโนม้
ฟืนตวัชดัเจน ฝ่ายวิจยัแนะนาํ ซือ ประเมิน Fair Value อิง PER  เท่า 
ใกลเ้คียงกบัคา่เฉลีย PER ยอ้นหลงั  ปี จะใหร้าคาเหมาะสม  บาท

ตวัเลขสำคญัทางการเงนิ (ลา้นบาท)  สถานะ Backlog ของ STEC 
 

 

 
 

 

ทมีา : ประมาณการโดยฝ่ายวิจยั ASPS ทมีา : ASPS รวบรวม 
 

สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F
กําไรสุทธิ 1,093 1,144 1,347
Norm Profit 912 1,074 1,267
EPS (บาท) 0.72 0.75 0.88
DPS (บาท) 0.30 0.30 0.35
PER (เท่า) 21.3 20.4 17.3
Dividend Yield (%) 1.96% 1.96% 2.29%
BVS (บาท) 9.5 9.9 10.5
PBV (เท่า) 1.62 1.55 1.46
EV/EBITDA (X) 8.8 6.7 5.7
ROE (%) 7.4% 7.6% 8.5%
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งบการเงนิ และอตัราสว่นทีส่ำคญัทางการเงนิ - STEC 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS                         

 

งบกํา ไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเ งินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
ยอดขาย 35,841 38,178 39,547 40,132 กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน

ตน้ทุนขาย 34,261 36,269 37,372 37,885 กาํไรสุทธ ิ 1,093 1,144 1,347 1,361

กาํไรขันตน้ 1,579 1,909 2,175 2,247 รายการเปลยีนแปลงทไีม่กระทบเงนิสด -852 0 0 0

ค่าใชจ่้ายในการขาย 674 725 751 763 ค่าเสมืราคาและตัดจําหน่าย 1,050 1,217 1,383 1,550

ดอกเบยีจ่าย 53 102 102 102 กาํไร/ขาดทุนจาก Fx ทไีม่ไดรั้บรู ้ 0 0 0 0

ค่าใชจ่้ายอนื 0 0 0 0 เพมิ/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน -44 3,670 497 213

รายไดอ้นื 260 280 280 235 กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธิ 731 6,046 3,242 3,137

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 1,113 1,362 1,602 1,618 กระแสเงนิสดจากการลงทุน

ภาษีเงนิได ้ 236 290 340 344 เพมิ/ลด จากการลงทุนระยะสัน -1,041 0 0 0

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย -10 -15 -15 -14 เพมิ/ลด จากการลงทุนทเีกยีวขอ้ง -222 -60 -60 -15

รายการพเิศษอนื ๆ 226 87 100 100 เพมิ/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร -1,108 -2,480 -2,480 -2,480

กาํไรสุทธ ิ 1,093 1,144 1,347 1,361 กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธ ิ -2,371 -2,540 -2,540 -2,495

กาํไรจากการดําเนนิงาน 912 1,074 1,267 1,281 กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

Norm EPS 0.60        0.70        0.83        0.84        เพมิ/ลด เงนิกู ้ 298 1,000 0 0

เพมิ/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 0 0 0 0

การเตบิโตของยอดขาย 8.6% 6.5% 3.6% 1.5% เพมิ/ลด วอร์แรนท์ 0 0 0 0

การเตบิโตของกาํไรจากการดําเนนิงาน -37% 18% 18% 1% ลด จ่ายปันผล -458 -458 -458 -534

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ 4.4% 5.0% 5.5% 5.6% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธ ิ -160 542 -458 -534

อัตราส่วนกาํไรจากการดําเนนิงาน 2.5% 2.8% 3.2% 3.2% เพมิ/ลด เงนิสดสุทธิ -1,800 4,048 244 108

งบกํา ไรขาดทุนรายไตรมาส  (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)
2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F

ยอดขาย 9,018 8,606 8,888 7,549 เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 6,496 10,544 10,788 10,897

ตน้ทุนขาย 8,711 8,179 8,441 7,164 ลูกหนกีารคา้ 9,905 13,362 13,841 14,046

กาํไรขันตน้ 307 428 447 385 สนิคา้คงเหลอื 216 1,527 1,582 1,605

ค่าใชจ่้ายในการขาย 215 165 144 182 สนิทรัพย์หมุนเวยีนอนื 4,387 5,345 5,537 5,618

ดอกเบยีจ่าย 12 13 15 11 ทดีนิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธ ิ 5,537 6,800 7,897 8,827

ค่าใชจ่้ายอนื 0 0 0 0 สนิทรัพย์รวม 44,033 55,132 57,261 58,626

รายไดอ้นื 131 48 51 55 เจา้หนกีารคา้ 7,250 11,453 11,864 12,040

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 212 298 566 247 หนสีนิหมุนเวยีนอนื 15,052 19,764 20,469 20,771

ภาษีเงนิได ้ 28 61 95 46 หนสีนิทมีภีาระดอกเบยี ระยะสัน 1,720 1,720 1,720 1,720

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย -3 -3 -3 -3 หนสีนิทมีภีาระดอกเบยี ระยะยาว 748 1,748 1,748 1,748

รายการพเิศษอนื ๆ 0 0 226 0 หนสีนิรวม 29,321 39,718 40,943 41,467

กาํไรสุทธ ิ 181 235 468 197 ทุนทชํีาระแลว้ 1,525 1,525 1,525 1,525

กาํไรจากการดําเนนิงาน 181 235 287 197 ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 2,097 2,097 2,097 2,097

Norm EPS 0.12        0.15        0.31        0.13        กาํไรสะสม 8,546 9,233 10,122 10,948

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 14,433 15,119 16,008 16,835

ยอดขาย (QoQ) -3.3% -4.6% 3.3% -15.1%

กาํไรขันตน้ (QoQ) -22.8% 39.3% 4.6% -13.8% ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 279 294 309 323

กาํไรจากการดําเนนิงาน (QoQ) -13.6% 29.7% 22.6% -31.3% หนสีนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 44,033 55,132 57,261 58,626

อัตราส วนทางการเ งิน สมมติฐานในการทําประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.79        0.86        0.86        0.85        งานทเีซ็นสัญญาเพมิระหว่างปี ( ลา้นบาท ) 65,617 36,000 38,000 38,000

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.63        0.71        0.71        0.71        Backlog ณ สนิปี ( ลา้นบาท ) 108,667 106,489 104,942 102,810

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนกีารคา้ (เท่า) 3.62        2.86        2.86        2.86        Gross margin 4.4% 5.0% 5.5% 5.6%

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 165.76     25.00       25.00       25.00       SG&A/Sale 1.9% 1.9% 1.9% 1.9%

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนกีารคา้ (เท่า) 4.94        3.33        3.33        3.33        Effective tax rate 17.6% 20.0% 20.0% 20.0%

หนสีนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 2.03        2.63        2.56        2.46        

Net Gearing Net Cash Net Cash Net Cash Net Cash

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลยี 2.1% 1.9% 2.2% 2.2%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลยี 6.3% 7.1% 7.9% 7.6%
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แนะนำ ขาย 

 

LPN ยังอยู่ในวงวนเดิม...เน้นระบายสต๊อกเป็นหลัก 
 

  เน้นขายสต๊อก...Backlog มีเพียง 2.6 พันลา้นบาท 
  คาดกำไร 2Q-3Q64 ยังอ่อนแอ  
  ราคาหุ้นเกิน FV และ PER ซื้อขายสูง 10.2 เท่า 

 
 
 

ราคาปจัจบุนั 4.98 บาท  

Fair Value 3.94 บาท  

มลูคา่ตลาด 7,349 ลา้นบาท  
การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล : ดเีลศิ Anti-corruption Progress Indicator : ไดร้บัการรบัรอง  

การระบาดของโควิด-  รอบ  สง่ผลตอ่เศรษฐกิจ
ภายในประเทศ กดดนัตอ่กาํลงัซือของผูบ้รโิภค  โดยเฉพาะ
กลุม่ระดบักลาง-ลา่ง ซงึเป็นลกูคา้หลกัของ LPN ประกอบ
กบังวด Q64 ไม่มีการเปิดโครงการใหม่ ทาํใหย้อด Presale 
1Q64 อยู่ท ี2.07 พนัลา้นบาท (- % yoy,-4% qoq) คาด
สถานการณก์ารขาย 2Q64 ยงัคงไดร้บัแรงกดดนัตอ่เนือง
จากโควิด-  รอบ  สะทอ้นจากยอดขายคอนโดฯ เม.ย. ที
ผ่านมา ลดลง % เหลือเฉลีย  ลา้นบาท/สปัดาห ์และ
แม ้ Q64 บรษัิทมีกาํหนดเปิดขาย  โครงการใหม่ มลูคา่ 
.  พนัลา้นบาท (เป็นคอนโดฯ  โครงการ มลูคา่  ลา้น
บาท) เดือน มิ.ย. นี เพือขบัเคลือนตอ่การเติบโตของรายได้
ระยะถดัไป แตต่อ้งติดตามการขายวา่จะไดร้บัการตอบรบั
มากนอ้ยเพียงใด ทงันีกรณีทยีอดขายออกมาดี ย่อมช่วย
เพิมสถานะของยอดขายทีรอรบัรูร้ายได ้ (Backlog) สงูขนึ
จากสิน Q64 ทอียู่ระดบัตาํเพียง 2.6พนัลา้นบาท แบง่เป็น

สว่นทีมีกาํหนดรบัรูร้ายได ้ M64 ราว  พนัลา้นบาท และทีเหลอื  ลา้น
บาทจะรบัรูร้ายไดปี้  

เนืองจาก Q-3Q64 อยู่ในช่วงขาดหายไปของการสง่มอบกรรมสิทธิโครงการ
ใหม่ ทาํใหก้ารสรา้งรายไดข้ายอสงัหาฯ ตอ้งมาจากการโอนฯ ของ Backlog 
เดิมทีมีไม่มาก และการขายและโอนสต๊อกโครงการเดิมพรอ้มอยู่เป็นหลกั ซงึ
ภายใตภ้าวะการณแ์บบนี ยงัคงมีความจาํเป็นตอ้งใชก้ลยทุธด์า้นราคา ย่อม
กดดนัตอ่มารจ์ิน คาดสง่ผลใหก้าํไร Q64 ยงัออ่นแอ และมีโอกาสตอ่เนืองไป
จนถึง Q64 ไม่ตา่งจากงวด Q64 ทีมีกาํไรระดบัตาํที  ลา้นบาท โดยทงั
ปี  ฝ่ายวิจยัคาดยอดโอนฯ  พนัลา้นบาท  (สนิ Q64 Backlog รองรบั 
50% ของเปา้ปีนี) และกาํไร  ลา้นบาท 

แม ้LPN มีความแข็งแรงของโครงสรา้งการเงิน โดยสิน Q64 มี Net Gearing 
ตาํที .  เท่า ทาํใหส้ามารถจ่ายเงินปันผลสงูเฉลีย % ตอ่ปี (ภายใต ้Payout 
Ratio 70%) แตม่องวา่ไม่คุม้กบัราคาหุน้ทีเกิน FV ปี  ท ี .  บาท (อิง 
PER 8 เท่า) และ PER ซอืขายสงู .  เท่า เทียบกบัคา่เฉลยีกลุม่ -  เท่า 
กอปรกบัช่วงสนัยงัไม่เห็นการฟืนตวัของกาํไร จงึคงแนะนาํขาย

ตวัเลขสำคญัทางการเงนิ (ลา้นบาท)  Backlog ณ สิน้รายไตรมาส 

 

 

 
ทมีา : ประมาณการโดยฝ่ายวิจยั ASPS  
หมายเหต ุ: DPS ปี  รวมเงินปันผลพิเศษ  บาท/หุน้ 

 ทมีา : บรษัิท  

  

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
กาํไรสทุธิ (ลบ) 716    726      760      793      
Norm Profit (ลบ) 716    726      760      793      
Norm EPS (บาท) 0.49   0.49     0.52     0.54     

PER (เท่า) 10.3   10.1     9.7       9.3       
DPS (บาท) 1.40   0.35     0.37     0.40     

Dividend Yield (%) 28.1   7.0       7.4       8.0       
BV (บาท) 8.0     7.6       7.8       7.9       
PBV (เท่า) 0.6     0.7       0.6       0.6       

EV/EBITDA (เท่า) 13.5   14.8     14.8     14.7     
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งบการเงนิ และอตัราสว่นทีส่ำคญัทางการเงนิ - LPN 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS                         

 

งบกํา ไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
รายไดธุ้รกจิหลัก 7,363     7,530     7,833     8,098     

ตน้ทุนขาย 5,158     5,333     5,545     5,730     กาํไรสุทธ ิ 716      726      760      793      

กาํไรขนัตน้ 2,205     2,197     2,288     2,368     รายการเปลยีนแปลงทไีม่กระทบเงนิสด 373      279      288      292      

ค่าใชจ่้ายในการขาย 1,259     1,279     1,330     1,374     ค่าเสอืมราคาและตัดจําหน่าย 93       102      113      124      

ดอกเบยีจ่าย 98         96         96         93         กาํไร/ขาดทุนจาก Fx ทไีม่ไดรั้บรู ้ -      -       -       -       

ส่วนแบ่งกาํไรจากบริษัทร่วม (8)          (6)          (6)          (6)          ส่วนแบ่งผลกาํไรจาก บ.ร่วม 8         -       -       -       

รายไดอ้นื 95         93         96         99         เพมิ/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน (696)     (809)     (1,247)   (937)     

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 935        909        952        993        กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ 494      298      (87)       272      

ภาษีเงนิได ้ 217        182        190        199        

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย (1)          (1)          (1)          (1)          เพมิ/ลด จากการลงทุนระยะสัน -      -       -       -       

รายการพเิศษอนื ๆ -        -        -        -        เพมิ/ลด จากการลงทุนอนื (38)      39        -       -       

กาํไรสุทธ ิ 716        726        760        793        เพมิ/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (22)      (220)     (231)     (242)     

EPS 0.49       0.49       0.52       0.54       กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (60)      (181)     (231)     (242)     

กาํไรจากการดําเนนิงานปกติ 716        726        760        793        

Norm EPS 0.49       0.49       0.52       0.54       เพมิ/ลด เงนิกู ้ 2,024   1,114   900      608      

เพมิ/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ -      -       -       -       

การเตบิโตของยอดขาย -26.0% 2.3% 4.0% 3.4% เพมิ/ลด ส่วนทุนอนืๆ (7)        -       -       -       

การเตบิโตของกาํไรจากการดําเนนิงานปกติ -43.0% 1.3% 4.8% 4.3% ลด จ่ายปันผล (2,035)  (1,291)  (532)     (567)     

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ 29.9% 29.2% 29.2% 29.2% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ (19)      (177)     368      40        

อัตราส่วนกาํไรจากการดําเนนิงานปกติ 9.7% 9.6% 9.7% 9.8% เพมิ/ลด เงนิสดสุทธ ิ 415      (60)       51        70        

งบกํา ไรขาดทุนรายไตรมาส  (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)

2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
รายไดธุ้รกจิหลัก 1,538     1,354     2,649     1,423     เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 917      857      908      977      

ตน้ทุนขาย 1,067     943        1,904     975        ลูกหนกีารคา้ 357      268      279      288      

กาํไรขนัตน้ 472        411        745        448        สนิคา้คงคลัง 17,166 18,024 18,925  19,493  

ค่าใชจ่้ายในการขาย 270        261        411        250        สนิทรัพย์หมุนเวยีนอนื -      -       -       -       

ดอกเบยีจ่าย 30         25         34         46         เงนิลงทุนระยะยาว 61       61        61        61        

ส่วนแบ่งกาํไรจากบริษัทร่วม (1)          (1)          (1)          (1)          ทดีนิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธ ิ 4,395   4,615   4,846    5,088    

รายไดอ้นื 26         16         24         4           สนิทรพัยร์วม 23,619 24,510 25,703  26,592  

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 197        140        323        155        เจา้หนกีารคา้ 1,267   1,607   1,671    1,727    

ภาษีเงนิได ้ 43         37         80         33         เงนิกูย้ ืมระยะสัน/ครบกาํหนดใน 1 ปี 6,588   6,451   7,144    6,109    

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย (0)          (0)          0           (0)          หนสีนิหมุนเวยีนอนื 92       92        92        92        

รายการพเิศษอนื ๆ -        -        -        -        เงนิกูย้ ืมระยะยาว/หุน้กู ้ 2,179   3,430   3,637    5,279    

กาํไรสุทธ ิ 154        103        243        123        หนสีนิรวม 11,797 13,252 14,215  14,879  

กาํไรจากการดําเนนิงานปกติ 154        103        243        123        ทุนทชํีาระแลว้ 1,476   1,476   1,476    1,476    

ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 442      442      442      442      

กาํไรสะสม 9,866   9,301   9,529    9,755    

ยอดขาย (QoQ) -15.5% -12.0% 95.7% -46.3% ส่วนของผูถ้อืหุน้ 11,822 11,256 11,484  11,710  

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ 30.7% 30.4% 28.1% 31.5% ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย 0         2         3          3          

กาํไรจากการดําเนนิงานปกต ิ(QoQ) -29.2% -33.2% 137.4% -49.5% หนสีนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 23,619 24,510 25,703  26,592  

อัตราส วนทางการเงิน สมมติฐานในการทําประมาณการ (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 2.34       2.36       2.27       2.63       Presale ระหว่างงวด 10,339 10,050 10,371  10,594  

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.18       0.15       0.14       0.17       การบันทกึรายไดจ้ากการขาย 6,001   6,021   6,235    6,420    

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนกีารคา้ (เท่า) 21.55     24.09     28.63     28.54     รายไดค่้าเช่าและบริการ 1,362   1,509   1,597    1,677    

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 0.28       0.30       0.30       0.30       Gross Margin เฉลยี (%) 29.9% 29.2% 29.2% 29.2%

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนกีารคา้ (เท่า) 3.32       3.71       3.38       3.37       Norm Profit Margin (%) 9.7% 9.6% 9.7% 9.8%

หนสีนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ (เท่า) 1.00       1.18       1.24       1.27       SG&A/Sale (%) 17.1% 17.0% 17.0% 17.0%

หนสีนิสุทธต่ิอส่วนผูถ้อืหุน้ (เท่า) 0.66       0.80       0.86       0.89       Effective Tax Rate (%) 23.2% 20.0% 20.0% 20.0%
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แนะนำ ขาย 

 

SVI เผชญิแรงกดดนัจากชพิขาดแคลน 
 

  แนวโน้มผลการดำเนินงานในงวด 1H64 ยังอ่อนแอ 
  ทิศทางกำไร 2Q64 อ่อนตัว จากรายได้รวมลดลง 
  Valuation แพงเกินมูลค่าพื้นฐาน 

 
 
 

ราคาปจัจบุนั 5.00 บาท  

Fair Value 4.50 บาท  

มลูคา่ตลาด 10,850 ลา้นบาท  
การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล : ดเีลศิ Anti-corruption Progress Indicator : ไดร้บัการรบัรอง  

แมค้วามตอ้งการใชช้ินสว่นอิเลก็ทรอนิกสจ์ะเติบโต ตามการ
ฟืนตวัของเศรษฐกิจโลก นาํโดยสินคา้ในกลุม่ยานยนต ์กลุม่ที
ใชเ้ทคโนโลยสีือสารโทรคมนาคม ( G) และกลุม่กลอ้งวงจร
ปิด นอกจากนี SVI ยงัไดผ้ลบวกจากทิศทางคา่เงินบาทเรมิ
กลบัมาออ่นคา่อกีครงัในงวด Q64 สง่ผลบวกตอ่
ประสิทธิภาพการทาํกาํไรใหดี้ขนึ อย่างไรก็ตาม ฝ่ายวิจยั
ประเมินวา่ SVI จะเผชญิปัญหาวตัถดิุบขาดแคลนทวัโลก 
โดยเฉพาะชิพประเภท IC ซงึจะกดดนัการผลิตและสง่มอบ
สินคา้ไดไ้ม่เต็มทีในงวด H64 อาจสง่ผลกระทบตอ่แนวโนม้
รายไดร้วมงวด H  ใหต้าํกวา่เปา้หมายที SVI ประเมินไว้
โดยยงัตอ้งติดตามสถานการณช์ิพขาดแคลนอย่างใกลช้ิดวา่
จะฟืนตวัดีขนึในงวด 2H64 หรอืไม่ 

คาดกาํไรสทุธิปี  จะลดลง . % yoy ขณะทีคาดกาํไร
ปกติปี  จะเพิมขนึ . % yoy จากการไดล้กูคา้ใหม่

เพิมขนึ หนนุแนวโนม้รายไดร้วมทงัปี  ใหเ้ติบโต . % yoy จากคาํสงั
ซือจากลกูคา้ใหม่และลกูคา้เก่าเพิมขนึ  

คาดกาํไรปกติงวด Q  จะอ่อนตวัลงจากงวด Q64 จากแนวโนม้รายได้
รวมปรบัลดลง เหตเุพราะปัญหาเรอืงวตัถดิุบชิพทีขาดแคลน หกัลา้งแนวโนม้ 
Gross margin ทจีะดีขนึ จากทิศทางคา่เงินบาทเฉลยีตงัแตต่น้งวดอ่อนคา่ลง 
3.4% qoq และ . % yoyมาอยูท่ ี .  บาท/ดอลลา่หส์หรฐั ไปทงัหมด 
ทงันี ในเบอืงตน้ คาดกาํไรสทุธิงวด 3Q64 จะกลบัมาฟืนตวัจากงวด 2Q64 
เนืองจากเป็นช่วง High season ของการสง่ออก และคาดปัญหาชิพขาด
แคลนจะทยอยฟืนตวัดีขนึ   

กาํหนด FV ปี  เท่ากบั .  บาท อิงวิธี DCF (WACC . %) โดยฝ่าย
วิจยัยงัใหน้าํหนกัเรอืงชิพขาดแคลน กดดนัแนวโนม้ผลการดาํเนินงานในงวด 
1H  ใหย้งัอ่อนแอ  ขณะทีราคาหุน้มีคา่ PER อยูท่ ี  เท่า สงูกวา่คา่เฉลยี 
PER ยอ้นหลงั  ปี อยู่ราว SD จงึยงัแนะนาํ ขาย 

 
ตวัเลขสำคญัทางการเงนิ (ลา้นบาท)  ประสทิธภิาพการทำกำไรรายไตรมาส 

 

 

 
ทมีา : ประมาณการโดยฝ่ายวิจยั ASPS ทมีา : งบการเงิน 

  

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F
กาํไรสทุธิ (ลา้นบาท) 686 616 711
EPS (บาท) 0.32 0.28 0.33
EPS growth (% yoy) 84.7% -10.3% 15.5%
Norm EPS growth (%) 58.6% 15.5% 15.5%
PER (เท่า) 15.8 17.6 15.3
Dividend Yield (%) 2.2% 2.0% 2.3%
ROE (%) 18.3% 14.5% 15.2%
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งบการเงนิ และอตัราสว่นทีส่ำคญัทางการเงนิ – SVI 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS                         

 

งบกําไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F

รายไดจ้ากการขายและบริการ 15,282        17,051        18,659        20,309        กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน

ตน้ทุนขายและบริการ (14,001)       (15,663)       (17,109)       (18,582)       กาํไรสุทธ ิ 712            616            711            822            

กาํไรขันตน้ 1,282          1,388          1,551          1,727          รายการเปลยีนแปลงทไีม่กระทบเงนิสด

ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร (658)            (768)            (840)            (911)            ค่าเสอืมราคาและตัดจําหน่าย 269            286            293            301            

รายไดอ้นื 88               130             130             131             เพมิ/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน (44)             (13)             (274)           (365)           

กาํไรก่อนดอกเบยีและภาษี 624             620             711             816             กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ 1,102          888            731            758            

ดอกเบยีจ่าย (153)            (109)            (100)            (91)              กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 558             641             741             857             เพมิ/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (329)           (300)           (300)           (301)           

ภาษีเงนิได ้ (25)              (26)              (30)              (34)              เพมิ/ลด จากการลงทุนอนื 10              31              (2)               (2)               

กาํไรสุทธกิ่อนรายการพเิศษ 533             616             711             822             กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ 593            (269)           (302)           (303)           

กาํไร/ขาดทุนจาก Fx 168             -              -              -              กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ

รายการพเิศษอนื ๆ (15)              -              -              -              เพมิ/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ -             -             -             -             

กาํไรสุทธิ 686             616             711             822             เพมิ/ลด เงนิกู ้ (1,641)         436            (181)           (180)           

EPS 0.32            0.28            0.33            0.38            ลด จ่ายปันผล -             (215)           (249)           (288)           

อนืๆ 0                -             -             -             

การเตบิโตของรายได ้(%) 2.1% 11.6% 9.4% 8.8% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ (1,333)         (1,260)         (430)           (468)           

การเตบิโตของกาํไรสุทธ ิ(%) 84.7% -10.3% 15.5% 15.6% เพมิ/ลด เงนิสดสุทธิ 373            (641)           (1)               (13)             

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ (%) 8.4% 8.1% 8.3% 8.5%

อัตราส่วนกาํไรสุทธ ิ(%) 4.5% 3.6% 3.8% 4.0%

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)

2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F

รายไดจ้ากการขายและบริการ 4,174          4,198          3,698          3,460          เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 1,239          598            598            585            

ตน้ทุนขายและบริการ (3,831)         (3,848)         (3,399)         (3,180)         ลูกหนกีารคา้ 3,007          3,789          4,056          4,415          

กาํไรขันตน้ 343             350             299             280             สนิคา้คงเหลอื 3,124          3,916          4,277          4,645          

ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร (155)            (154)            (160)            (153)            สนิทรัพย์หมุนเวยีนอนื 797            67              73              80              

รายไดอ้นื 18               19               29               18               ทดีนิ อาคาร และอุปกรณส์ุทธ ิ 2,245          2,259          2,266          2,266          

กาํไรก่อนดอกเบยีและภาษี 188             196             140             127             สนิทรพัยร์วม 10,645        10,831        11,474        12,197        

ดอกเบยีจ่าย (37)              (35)              (33)              (31)              

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 169             180             136             114             เงนิกูร้ะยะสัน 1,481          -             -             -             

ภาษีเงนิได ้ (7)               1                (13)              7                เจา้หนกีารคา้ 3,064          3,916          4,277          4,645          

กาํไรสุทธกิ่อนรายการพเิศษ 162             181             123             121             หนสีนิหมุนเวยีนอนื 113            205            224            244            

กาํไร/ขาดทุนจาก Fx (54)              69               (6)               27               เงนิกูร้ะยะยาว 935            2,270          2,070          1,870          

รายการพเิศษอนื ๆ 0                0                (15)              -              หนสีนิไม่หมุนเวยีน 43              2                2                2                

กาํไรสุทธิ 109             249             102             148             หนสีนิรวม 6,607          6,393          6,574          6,762          

EPS 0.05            0.11            0.05            0.07            ทุนทชํีาระแลว้ 2,267          2,267          2,267          2,267          

ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 90              90              90              90              

การเตบิโตของรายได ้(%) qoq 30.0% 0.6% -11.9% -6.4% กาํไรสะสม 1,723          2,123          2,585          3,120          

การเตบิโตของกาํไรสุทธ ิ(%) qoq -52.0% 129.6% -59.2% 45.5% ส่วนของผูถ้อืหุน้ 4,038          4,439          4,901          5,435          

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ (%) 8.2% 8.3% 8.1% 8.1%

อัตราส่วนกาํไรสุทธ ิ(%) 2.6% 5.9% 2.8% 4.3% หนสีนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 10,645        10,831        11,474        12,197        

อัตราส่วนทางการเงิน สมมติฐานในการทําประมาณการ

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2563 2564F 2565F 2566F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F

อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.52            2.03            2.00            1.99            อัตราการเตบิโตของยอดขาย 2.1% 11.6% 9.4% 8.8%

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.79            1.06            1.03            1.02            อัตราใชก้าํลังการผลติทังหมด 95% 95% 95% 195%

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนกีารคา้(เท่า) 5.01            4.50            4.60            4.60            Gross margin 8.4% 8.1% 8.3% 8.5%

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 4.46            4.00            4.00            4.00            SG&A/ยอดขายรวม 4.3% 4.5% 4.5% 4.5%

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนกีารคา้ (เท่า) 4.65            4.00            4.00            4.00            อัตราแลกเปลยีน (บาทต่อเหรียญสหรัฐฯ) 31.29          31.00          31.00          31.00          

หนสีนิทมีภีาระดอกเบยีต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 0.77            0.51            0.42            0.34            อัตราแลกเปลยีน (บาทต่อยูโร) 35.66          34.00          34.00          34.00          

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลยี 7.4% 6.4% 7.1% 7.7%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลยี 18.3% 14.5% 15.2% 15.9%
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Technical Analysis 
 

    SET Index ภายนอกดูอ่อนแอลง แต่ไส้ในโครงยังแกร่ง  
การปรับ EPS ข้ึนและการกระจายวัคซีนในวงกว้างจะช่วยจำกัด Downside  
มองจุดเปลีย่น Momentum ข้ึน/ลง อยู่ที่ EMA 12 W ที่ 1552 จดุ  

 

SET Index จุดสำคัญยังอยู่ท่ี EMA 12 W 

ทมีา: ฝ่ายวิจยั ASPS, TQ Professional 

 
วัคซีนมาเยียวยาทุกส่ิง 
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ทมีา: ฝ่ายวิจยั ASPS 

 
 
 
 
 
 

SET Index ในเดือนทีผ่านมาเกิดสญัญาณลบจากการหลดุ Uptrend 
Channel ในกราฟรายวนัและหลดุ EMA 12 สปัดาหใ์นบางจงัหวะ
ก่อนทีลา่สดุ (28 พ.ค.) จะกลบัมายืนเหนือแนวรบัทงั 2 วิธี มอง
สญัญาณขา้งตน้อาจทาํใหแ้นวโนม้ขาขนึดอูอ่นแอลง แตอ่ย่างไรก็
ตามหากประเมินจากจาํนวนหุน้ทียืนเหนือ Moving Average 50 
และ 200 วนัทีเกินครงึหนงึของจาํนวนหุน้ทงัหมดสะทอ้นหุน้โดยรวม
ยงัอยู่ในแนวโนม้ Uptrend ในระยะกลาง-ยาว ขณะทีมีสญัญาณบวก
จากการปรบัประมาณการกาํไรฯของ Consensus และหากเดือนนี
แผนการกระจายวคัซีนเป็นไปอย่างราบรนืน่าจะเป็นปัจจยัช่วยจาํกดั 
Downside ของ SET Index จงึคาดกรอบการเคลอืนไหวเดือนมิ.ย. มี
แนวรบัสาํคญัที EMA 12 W ที 1552 จดุหากยืนไดเ้ตรยีมไป 1606 
จดุและ 1644 จดุ แตห่ากหลดุ Momentum จะเป็นทางลงมาที 1530 
และ 1500 จดุ  

กลยุทธ์การลงทุน  

จบัสญัญาณทางเทคนิคบนหุน้พืนฐานเดน่เดือน มิ.ย. 64:  

 Technical Buy Signal:  
เนน้ตงัรบัไม่ไลร่าคา : AOT,BDMS,MAJOR,MINT,MTC 
SAT,STEC 
Technical Sell Signal: 
รอ Short : SVI 
รอ Follow Short : LPN 
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SET Index สะดุดแต่ไมห่ลุด Uptrend Channel 

สญัญาณ SET Index รายวนั ออ่นแอลงหลงัหลดุแนวรบักรอบลา่ง
ของ Uptrend Channel แตย่งัดีทปัีจจบุนัขนึมายืนเหนือไดเ้รว็ทาํ
ใหก้ารหลดุช่วงทีผ่านมาอาจเป็นสญัญาณ False Break ได ้ โดย
จากนีมองแนวรบักรอบลา่ง Uptrend Channel ที 1570 จะเป็นจดุ
เปลียน Momentum สาํคญัของทิศทาง SET Index ในระยะสนั
หากยืนเหนือไดแ้นวโนม้ขาขนึยงัโอเค แตห่ากหลดุจะเป็น
สญัญาณเตือนของการเปลียนแนวโนม้เช่นกนั 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 

 

จาํนวนหุน้ทีย่นืเหนือ MA 50 และ 200 วนั > 50% 

แมแ้นวโนม้ขาขนึของ SET Index จะไม่แข็งแรงเหมือนกอ่นจาก
เรมิมีการหลดุแนว Uptrend Channel ลงมาในบางจงัหวะ แตเ่ชือ
วา่ยงัไม่ถึงขนัเปลียนแนวโนม้เป็นขาลง เนืองจากหากประเมินจาก
จาํนวนหุน้ยืนเหนือ Moving Average 50 และ 200 วนัทียงัเกิน
ระดบั 50% สะทอ้นหุน้สว่นใหญ่ในตลาดยงัมีแนวโนม้ขาขนึใน
ระยะกลาง-ยาวอยู่  

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

 

EPS Upgrade ยังคงอยู่ช่วยจำกัด Downside 
สญัญาณบวกจากการปรบัประมาณการ EPS ของ Consensus ที
ปัจจบุนัขนึมาอยูท่ ี82.6 บาท/หุน้ เพิมขนึ 9.7%YTD จากตน้ปีคาด
ไวท้ ี 75.3 บาท/หุน้ (ฝ่ายวิจยัฯคาดไวท้ ี 71.2 บาท/หุน้เพิมขนึ 
9.5%YTD จากตน้ปีทีทาํไวท้ ี 65.04 บาท/หุน้) โดยสญัญาณ
ดงักลา่วถือวา่มีนยัฯสาํคญัตอ่ทิศทาง SET Index อย่างมาก 
สะทอ้นจากภาพในอดีตทีผ่านมาหากแนวโนม้ผลประกอบการมี
แนวโนม้ถกู Upgrade ถดัมา SET Index จะปรบัขนึไดเ้สมอ (ตาม 
Highlight สีเขียวดงัรูป) ซงึน่าจะเป็นหนงึในปัจจยัทีช่วยจาํกดั 
Downside ในการลงของ SET Index  
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วัคซีนมาเยียวยาทุกสิ่ง  
เชือวา่ประเด็นขบัเคลือน SET Index จะมาจากการกระจายวคัซีน
ในประเทศหากในทางปฏิบติัมีความราบรนืเชือวา่ SET Index จะ
ตอบสนองเชิงบวกคลา้ยกบัตลาดหุน้ตา่งประเทศทีพบวา่ประเทศ
ทีกระจายวคัซีนไดส้งูจะหนนุดชันี Google Mobility Trend เรง่ตวั
ขนึสะทอ้นกิจกรรมการดาํเนินเศรษฐกิจกลบัเดินหนา้และหนนุ
ตลาดหุน้ปรบัขนึไดดี้ เหมือนอย่างตลาดหุน้สหรฐัฯ ยโุรป สวน
ทางตลาดหุน้กลุม่ TIP ที Underperform จากวคัซีนทีกระจายได้
ชา้เป็นขอ้จาํกดัของการควบคมุการแพรร่ะบาดของผูติ้ดเชือใน
ประเทศนนัๆ   

 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

 
ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

Crude Oil Sideways 

สญัญาณหนงึทีจะช่วยหนนุ/กด SET Index คือหุน้กลุม่พลงังาน
และปิโตรฯทีคิดเป็นสดัส่วน 25% ของ Market Cap โดยเป็นที
สังเกตุว่า  หุ้น  2 กลุ่มดังกล่าวเคลือนไหวไปทิศทางราคา
นํามันดิบBrent ดังนันหากราคานํามันดิบ   Brent สามารถ 
Breakout กรอบบนที 70 เหรียญฯจะเป็นสญัญาณบวกชีนาํต่อ
หุน้กลุ่มปิโตรฯ (ภาพกลาง)และกลุ่มพลงังาน (ภาพล่าง) มีลุน้ 
Breakout กรอบ  Sideway และหนนุ SET Index ปรบัตวัไดดี้ขนึ  

  

 

 
ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS 

SET Index (Weekly) 
SET Index ในเดือนทีผ่านมาไม่สามารถผ่านแนวตา้น 1606 จดุขนึ
ไปได ้ โดยระหวา่งเดือนไดมี้สญัญาณลบจากการหลดุแนวรบั
สาํคญัตรง EMA 12 W ท ี 1552 จดุ จนเกิดการไหลลงมาทาํจดุ
ตาํสดุที 1500 จดุ ก่อนทีจะฟินกลบัมาไดเ้รว็ มองจงัหวะการไหลลง
ปรบัลงหลดุ EMA 12 W หากยงัเกิดตอ่เนืองอาจทาํใหแ้นวโนม้การ
ขนึของ SET Index ไม่แข็งแรงเหมือนทีผ่านมาและจากอดีตหาก
หลดุ EMA 12 W มกัจะปรบัฐานลงลกึถึงมา EMA 200 W ในระยะ
ถดัไป ซงึอาจทาํให ้SET Index เดือนมิ.ย. กลบัพกัตวัในแนวโนม้ขา
ขนึนานกวา่ทีคาดเดิม จงึประเมินกรอบการเคลือนไหวของในเดือน 
มิ.ย. 64 ยงัมีแนวรบัสาํคญัที 1552 จดุ หากยืนได ้ Momentum 
การชนึเพือทดสอบแนวตา้น 1606 จดุและ 1644 จดุ แตห่ากหลดุ
เสยีงลงมาที 1530/1500 จดุ 
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Buy Signal : AOT  Buy Signal : BDMS 
ภาพรายสปัดาห ์ AOT  แกวง่ในแนวโนม้ขาขนึ กรอบ Uptrend 
Channel อยู่ในจงัหวะปรบัฐาน โดยพฤติกรรมราคารอบก่อนๆ (  ส.ค 

 และ  ต.ค ) เกิดแรงซอืจากบรเิวณ EMA  สปัดาห ์เป็นจดุ
พกัตวั หลงัจากนนัก็จะเคลือนตวักลบัเขา้สูแ่นวโนม้ขาขนึเดิม ประเมิน
แนวตา้นถดัไปตามกรอบบนของ Uptrend Channel บรเิวณ .  
และ .  บาท 

ภาพรายสปัดาห ์BDMS เกิดแรง Take Profit หลงัจากปรบัขนึไปทดสอบ
เสน้ EMA 200 สปัดาห ์(บรเิวณ .  บาท) อย่างไรก็ตาม การปรบัฐาน
ไดเ้ห็นแรงซือกลบัจากแท่งเทียนเงาลา่งยาว ระยะถดัไป หากยอ่ตวัแลว้
ไม่หลดุแนวรบัที .  บาท มองเป็นเป็นการย่อเพือทาํจงัหวะ Higher 
Low โดยมีเปา้หมายถดัไปไวท้ ี .  บาทและ .  บาท 

กลยุทธ์การลงทุน  กลยุทธ์การลงทุน 

รบับรเิวณ .  บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที .  บาทและ 
.  บาท  ตงัจดุตดัขาดทนุที .  บาท 

 รบับรเิวณ .  บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที .  บาทและ .  
บาท ตงัจดุตดัขาดทนุ หากหลดุ .  บาท 

  

Buy Signal : MAJOR  Buy Signal : MINT 
ภาพรายสปัดาห ์ MAJOR หลงัจากปรบัฐานจนไปทาํ Low บรเิวณ 

.  บาท ราคาเกิดสญัญาณ Reversal จากการเกิดแท่งเทียน 
Bullish Engulfing (แท่งเทียนเขียวเต็มแท่งคลมุแท่งเทียนแดงก่อน
หนา้มิดดา้ม) พรอ้มวิงกลบัมายืนเหนือเสน้ EMA 10 สปัดาห ์ จงึอาจ
เห็นการเปิดรบีาวนก์ลบั โดยมีแนวตา้นที .  และ .  บาท 
(กรอบบน Uptrend Line)  

 ภาพรายสปัดาห ์ MINT ยืนยนัการฟอรม์ตวั รูปแบบ W-Shape 
Recovery หลงัจาก Breakout แนวตา้น Neck Line บรเิวณ .  บาท 
พรอ้มลา่สดุมีแรงซือกลบัเขา้หนนุ ยืนเหนือ EMA  สปัดาห ์ที .  
บาท พรอ้มแท่งเทียน Dragonfly Doji ซงึอาจบง่ชีสญัญาณยืนยนัการ
เปลียนแนวโนม้จากขาลง ขณะที MACD มีโมเมนตมัการปรบัขนึที
แข็งแกรง่ ทงันี ประเมินแนวตา้นถดัไปไวท้ ี .  บาทและ .  บาท 

กลยุทธ์การลงทุน  กลยุทธ์การลงทุน 
รบับรเิวณ .  บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที .  และ .  
บาทและตงัจดุตดัขาดทนุที .  บาท 

 รบับรเิวณ 30.25 บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที .  บาทและ .  
บาท  ตงัจดุตดัขาดทนุที .  บาท  
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Buy Signal : MTC  Buy Signal : SAT 
ภาพรายสปัดาห ์ MTC แกวง่อยู่ในแนวโนม้ขาขนึ จากการทาํ Higher 
Low โดยจดุสาํคญัราคาตอ้งไม่หลดุ .  บาท จะเป็นจงัหวะการเกิด 
Continuation Inside Bar (ลกัษณะแท่งเทียนเม็ดเลก็ๆเรยีงตวักนัเพือ
เตรยีมทดสอบแนวตา้นแท่งเทียน Mother Bar ท ี .  บาท) ระยะ
ถดัไป หาก Breakout แนวตา้นของแท่งเทียน Mother Bar ขนึได ้มอง
เป็นจดุเรมิการขนึอีกรอบ โดยประเมินแนวตา้นถดัไปที .  บาท  

 ภาพรายสปัดาห ์SAT  แกวง่ในแนวโนม้ขาขนึ กรอบ Uptrend Channel 
พฤติกรรมมกัมีแรงซอืกลบับรเิวณ EMA 10 สปัดาห ์ (กรอบลา่ง 
Uptrend Channel) ลา่สดุปิดเป็นแท่งเทียนเขียวเต็มแท่ง  Breakout 
แนวตา้นที .  บาท ระยะถดัไป หากยอ่มา คาดเกิดจงัหวะดีดกลบั
ขนึทดสอบ High ถดัไปที .  บาท และ กรอบบนของ Uptrend 
Channel บรเิวณ .  บาท 

กลยุทธ์การลงทุน  กลยุทธ์การลงทุน 

รบับรเิวณ .  บาท โดยมีเปา้ทาํกาํไรที 64.75 บาทและ .  บาท 
และตงัจดุตดัขาดทนุที .   บาท 

 รบับรเิวณ .  บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที .  และ .  บาท 
ตงัจดุตดัขาดทนุ หากหลดุ .  บาท 

 

 

Buy Signal : STEC   
ภาพรายสปัดาห ์ STEC อยู่จงัหวะทาํ Higher Low แมจ้ะมีการยอ่ตวั
แตด่ว้ยแท่งเทียนสง่สญัญาณ Reversal ทแีกรง่ จากการเกิดแท่งเทียน
กลืนกิน(Bullish Engulfing) บง่ชีไดว้า่ แรงขายน่าจะหมดเต็มที พรอ้ม
กลบัมายืนหรอื EMA  สปัดาห ์ หากยอ่ตวั เป็นจงัหวะสะสมเพือ
คาดหวงัการฟืนตวักลบัไปทีแนวตา้นถดัไปบรเิวณ EMA 200 สปัดาห์
ที .  บาทและ .  บาท 

กลยุทธ์การลงทุน 
รบับรเิวณ .  บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที .  บาทและ 

.  บาท ตงัจดุตดัขาดทนุ หากหลดุ .  บาท 
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Sell Signal : SVI  Sell Signal : LPN 
ภาพรายสปัดาห ์ SVI แกวง่พกัตวัในกรอบ Sideway Down โดยมีแนว
ตา้นบรเิวณ .  บาทคอยกดดนั ขณะทีการฟอรม์ตวัมกัทาํจงัหวะ 
Lower High ใหเ้ห็น เป็นตวับง่ชีไดว้า่ Upside จาํกดัเต็มที จงึมอง
จงัหวะเกิด Technical Rebound ใชเ้ป็นจงัหวะทาํ Short Sale เพือ
คาดหวงัการปรบัฐานลงมาทดสอบแนวรบัที .  บาทและ กรอบลา่ง 
Sideway Down ที .  บาท ในระยะถดัไป 

 ภาพรายสปัดาห ์ LPN เรมิดเูสยีง หลงัจากขนึไปติดแนวตา้นสาํคญั 
รูปแบบ Ascending Triangle โดยแท่งเทียนคอ่ยๆซมึลง ทาํ Lower 
ตลอดทาง โดยจดุเปิด Downside จะเกิดขนึ เมือราคาหลดุ .  บาท 
ใชเ้ป็นจดุทาํ Follow Short โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที .  บาท และ 
.  บาท 

กลยุทธ์การลงทุน  กลยุทธ์การลงทุน 

แนะนาํ Short  บรเิวณ .  บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที .  บาท
และ .   บาท ตงัจดุตดัขาดทนุ .  บาท 

 แนะนาํ Short เมือหลดุ .  บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที .  บาท
และ .  บาท  ตงัจดุตดัขาดทนุ .  บาท 
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Derivatives  
 

SET50 Futures & Option คาดแกว่งผันผวนในแนวโน้มข้ึนตามกรอบ 930-980 จุด  
SSF แนะนำ Long หุ้นใหญ่ปัจจัยพื้นฐานแกร่ง AOT BDMS MTC  
GOLD Futures แกว่งผันผวนสูง Trading 1800-1950 เหรียญฯ  

 
 

S50M21 

ทมีา: ฝ่ายวิจยั ASPS, TQ Professional 

 
GOLD SPOT 

 
ทมีา: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 
 
 
 
 
 
 
 

SET50 Index Futures: เดือน มิ.ย. 64 คาด SET50 ยงัผนัผวนแต ่
Downside จาํกดั แนะนาํรอ Long S50M21 ทีแนวรบั 930-950 จดุ
โดยมีเปา้ทาํกาํไรที 980 จดุ 
SET50 Option: เดือน มิ.ย.64 คาดกรอบการเคลือนไหวของ 
SET50 Index อยู่ท ี 930-980 จดุ แนะนาํใหเ้ปิด Long Call Option 
Series M21 ช่วง Exercise Price ระหวา่ง 925-950 จดุ เมือ SET50 
ปรบัตวัเขา้ใกลแ้นวรบั 930-950  จดุ โดยมีเปา้ทาํกาํไรที 980 จดุ 
Single Stock Futures (SSF): แนะนาํ Long AOTM  บรเิวณ 

.  บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที .  บาทและ .  บาท  
ตงัจดุตดัขาดทนุที .  บาท, แนะนาํ Long BDMSM  บรเิวณ 

.  บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที .  บาทและ .  บาท 
ตงัจดุตดัขาดทนุ หากหลดุ .  บาท และ แนะนาํ Long MTCM  
บรเิวณ .  บาท โดยมีเปา้ทาํกาํไรที .  บาทและ .  บาท 
และตงัจดุตดัขาดทนุที .   บาท 
Gold Futures & Gold Online Futures: แนะนาํใหเ้ปิดสถาะ 
Short GFM  หากราคาปรบัขนึใกลบ้รเิวณ ,  เหรยีญฯ 
(เทียบเท่า ,  บาท องิอตัราแลกเปลียน .  บาท/USD) แต่
ในทางกลบักนัหากราคาปรบัลงมาตาํบรเิวณ ,  เหรยีญฯ 
(เทียบเท่า ,  บาท) แนะนาํใหร้อเปิดสถานะ Long GFM  เพือ
สรา้งโอกาสในการทาํกาํไร พรอ้มกนันีใหส้ลบัมาใช ้ GFQ  ซงึเป็น
สญัญาสง่มอบเดือน ส.ค.  แทน GFM  ก่อนทีจะหมดอายสุนิ 
มิ.ย.  โดย Trading บรเิวณ ,800-29,  บาท นกัลงทนุควร
กาํหนดจดุ  Cut Loss ไม่เกิน  บาท/บาททองคาํ หรอืราว  
เหรยีญฯ 
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SET50 Index Current PER Sensitivity 
(เท่า) ม.ค. 64E มี.ค. 64E เม.ย. 64E พ.ค. 64E มิ.ย. 64E ก.ย. 64E ธ.ค. 64E
PER 19 644 681 699 718 737 792 848
PER 19.5 660 699 718 737 756 813 870
PER 20 677 717 736 756 775 834 893
PER 20.5 694 734 755 775 795 855 915
PER 21 711 752 773 794 814 876 937
PER 21.5 728 770 791 812 833 897 960
PER 22 745 788 810 831 853 917 982
PER 22.5 762 806 828 850 872 938 1,004  

 
 

ทมีา : ASPS Research 

 

SET50 Index PER BAND 

 

ทมีา : ASPS Research 

PER Comparison  

ทมีา : ASPS Research 

 

การซื้อขายของนักลงทุนใน SET50 Index Futures  
 

สถาบันฯ ต่างชาติ ภายในประเทศ
DAY 2,616 9,662 -12,278
MTD 5,686 29,412 -35,098
YTD 37,648 30,663 -68,311

 
ทมีา : ASPS Research 

 
มมุมอง SET50 Index เดอืน ม.ิย. 2564   
 จาํนวนผูติ้ดเชือ COVID-19 ในประเทศทียงัไม่มีแนวโนม้ลดลง

และเรมิมีความกงัวลตอ่การติดเชือของสายพนัธุต์า่งๆ เช่น อินเดีย
และแอฟรกิาใต ้ ทาํใหม้าตรการเขม้งวดเพือควบคมุการแพร่
ระบาดของโรคเป็นสิงทีจาํเป็น ขณะทีอกีทางหนงึจะเป็นขอ้จาํกดั
ตอ่กิจกรรมการดาํเนินเศรษฐกิจ ซงึทีผ่านมาในช่วง พ.ค. เรมิเห็น
หลายสาํนกัเศรษฐกิจปรบัลดคาดการณ ์ GDP Growth 64 ลง
ในช่วง  1.5% – 2% yoy เช่นเดียวกบัฝ่ายวิจยัฯปรบัลดคาดการ
เติบโตปีนีลงมาที 1.7%yoy จากเดิม 2.6%yoy  ซงึประเด็นขา้งตน้
จะยงัเป็นแรงกดดนัตอ่ทิศทาง SET50 Index ในเดือน มิ.ย.  

 แตอ่ยา่งไรก็ตามมอง 2 ประเด็นทีจะช่วยจาํกดั Downside ในการ
ปรบัลงของ SET50 Index เรมิจาก 1) ความคืบหนา้ของการ
กระจายวคัซีนทีมีแผนทีเป็นรูปธรรมและเชงิรุกมากขนึ หากในทาง
ปฏิบติัสามารถทาํไดจ้รงิจะเป็นตวัช่วยดงึความเชือมนันกัลงทนุ 2)
ใหน้าํหนกัไปทีกาํไรบรษัิทจดทะเบยีนหลงัการรายงานงบ 1Q64 ที
บรษัิทใน SET50 Index ทาํกาํไรสทุธิรวมกนั 1.6 แสนลา้นบาท 
เติบโต 39%qoq และ 84%yoy ถือวา่อยู่ในเกณฑดี์และมากกวา่ 
Consensus คาด 30% สง่ผลใหก้ารปรบั EPS ขนึยงัคงอยู่โดย
ลา่สดุมาที 45.65 บาท/หุน้ เพิมขนึจากช่วงตน้ปีท ี43.10 บาท/หุน้  

 สว่นปัจจยัตา่งประเทศความสนใจหลกัอยู่ทกีารสง่สญัญาณ
ดาํเนินนโยบายการเงินของ FED ในวนัที 15-16 มิ.ย.วา่จะสง่
สญัญาณการดาํเนินนโยบายทีผ่อนคลายลดลง เชน่ การทาํ QE 
Tapering หรอืไม่ หลงัจากการรายงานเงินเฟ้อสหรฐัฯ เดือน เม.ย.
เรง่ตวั 4.2%yoy ทาํจดุสงูสดุในรอบ 13 ปี แตอ่ย่างไรก็ตามใน
มมุมองของฝ่ายวิจยัฯ เชือวา่ FED จะยงัไม่ปรบัเปลียนนโยบาย
การเงินในระยะสนัเนืองจากตวัแรงภาคแรงงานยงัแข็งแรง 
โดยเฉพาะอตัราวา่งงานเดือน เม.ย. ทยีงัอยู่ในระดบัสงู 6.1% สงู
กวา่คา่เฉลยีช่วงกอ่นเกิด COVID-19 ที 3.7% ทงันีช่วงเวลาก่อน
การประชมุเชือวา่จะเป็นปัจจยัทีทาํใหต้ลาดหุน้โลกรวมถึง SET50 
Index เผชิญความผนัผวน  

 ภายใตปั้จจยัแวดลอ้มทีมีความไม่แน่นอนสงูทาํให ้ SET50 Index 
เผชิญความผนัผวนแต่เชือวา่ Downside ในการปรบัลงจาํกดั จงึ
ประเมินกรอบการเคลือนไหวเดือน มิ.ย. 64 ในช่วง 930 –980 จดุ     
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SET50 Index (Weekly)  

 

 

ทมีา : TQ Professional, ฝ่ายวิจยั ASPS 

SET50 Index เดือนทีผ่านมายงัคงแกวง่ซมึภายใตแ้นวตา้น 980 จดุ แตอ่ย่างไรก็ตามยงัมี
สญัญาณบวกเลก็ๆจากการยืนเหนือ Uptrend Channel  และเรมิมีการพกัตวัในรูปแบบ 
Ascending Triangle ในเดือนนีซงึมีกรอบการพกัตัวในช่วง 930-980 จุด โดยสญัญาณบวกจะ
เกิดเมือผ่านแนวตา้น 980 จดุ ซงึนอกจากจะเป็นการ Breakout กรอบบนแลว้ยงัเป็นการผ่าน EMA 
200 W สปัดาหอ์กีดว้ย แตใ่นทางตรงขา้มหากหลดุ 930 จดุ จะเป็นสญัญาณเลอืกทางลงมาที 910 
จดุอีกครงั 

 

S50M21 (Daily)  

 

 

ทมีา : TQ Professional, ฝ่ายวิจยั ASPS 

S50M21 รายวนั ภาพการแกวง่ตวัไม่สอดคลอ้งกบั SET50 Index เนืองจากเป็นหลดุกรอบลา่งของ 
Symmetrical Triangle ลงมาทาํใหย้งัดเูสยีงทีจะเห็นการปรบัฐานลง แตอ่ย่างไรก็ตามระยะสนัเห็น
สญัญาณบวกหลงัจากราคา Breakout ผ่านแนวตา้น 950 จดุ ขนึทาํใหก้ลบัเขา้มาสูก่รอบของ 
Symmetrical Triangle หากยืนไดต้อ่เนือง คาดจะเห็นการปรบัขนึไปที 980 จดุ โดยจดุเฝา้ระวงั
จากนีคือการทีดชันีไม่ควรหลดุ 943 จดุลงมา หากเกิดขนึมมุมองการเปลียนแนวโนม้เป็น Sideway 
Down จะมีนาํหนกัมากขนึ โดยมี Downside ในการปรบัลงถึง 930/905 จดุเลยทีเดียว  
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SET50 Index Futures & Options 

ภาพรวมการซื้อขาย SET50 Index 
 

 
 

ทมีา : ASPS Research 

คาดการณ์ Spread ณ ส้ินเดือนจาก ASPS Model  
 

 
 

ทมีา : ASPS Research 

ความสัมพันธ์ของ Spread ท่ีเกิดขึ้นกับ Spread ของ 
ASP Carry Cost Model 

ทีมา : ASPS Research 

 
กลยุทธ์การลงทุน 
สรุปทิศทาง SET50 Index เดือน มิ.ย.64 
จาํนวนผูติ้ดเชือ COVID-19 ในประเทศทียงัไม่มีแนวโนม้ลดลงและเรมิ
มีความกงัวลตอ่การติดเชือของสายพนัธุต์า่งๆ ทาํใหม้าตรการเขม้งวด
เพือควบคมุการแพรร่ะบาดของโรคเป็นสิงทีจาํเป็น ขณะทีอีกทางหนงึ
จะเป็นขอ้จาํกดัตอ่กิจกรรมการดาํเนินเศรษฐกิจ ซงึทีผ่านมาในช่วง 
พ.ค. เรมิเห็นหลายสาํนกัเศรษฐกิจปรบัลดคาดการณ ์ GDP Growth 
64 แตอ่ย่างไรก็ตามมอง 2 ประเด็นทีจะช่วยจาํกดั Downside ในการ
ปรบัลงของ SET50 Index คือ 1) ความคืบหนา้ของการกระจายวคัซีน
หากในทางปฏิบติัสามารถทาํไดจ้รงิและ 2) กาํไรบรษัิทจดทะเบียนฯใน 
SET50 Index ทยีงัเห็นการปรบั EPS ขนึ โดยลา่สดุมาที 45.65 บาท/
หุน้ เพิมขนึจากชว่งตน้ปีท ี 43.10 บาท/หุน้  สว่นปัจจยัตา่งประเทศ
ความสนใจหลกัอยู่ทกีารสง่สญัญาณดาํเนินนโยบายการเงินของ FED 
ในวนัที 15-16 มิ.ย. แตอ่ย่างไรก็ตามในมมุมองของฝ่ายวิจยัฯ เชือวา่ 
FED จะยงัไม่ปรบัเปลียนนโยบายการเงินในระยะสนั ทงันีช่วงเวลา
ก่อนการประชมุเชือวา่จะเป็นปัจจยัทีสรา้งความผนัผวนกบัตลาด 
ภายใตปั้จจยัแวดลอ้มทีมีความไม่แน่นอนสงูทาํให ้ SET50 Index 
แกวง่ผนัผวนในชว่ง 930 –980 จดุ       

SET50 Index Futures 

Direction Trading: เดือน มิ.ย. 64 คาด SET50 ยงัผนัผวนแต่ 
Downside จาํกดั แนะนาํรอ Long S50M21 ทีแนวรบั 930-950 จดุ
โดยมีเปา้ทาํกาํไรที 980 จดุ  
Spread Trading: คาดการณ ์ Spread ระหวา่ง S50U21 ลบดว้ย 
S50M21 ณ วนัที 29 มิ.ย. 2564 จะเท่ากบั -4.53 จดุ ซงึสามารถนาํมา
กาํหนดกลยทุธก์ารลงทนุไดด้งันี  
1) Short Spread เมือ Spread ของ S50U21M21 มีคา่สงูกวา่ -2.53 
จดุ (คาํนวณจาก Spread ทีคาดไวร้วมตน้ทนุ = -4.53+2.00 จดุ) 
2) Long Spread เมือ Spread ของ S50U21M21 มีคา่ตาํกวา่ -6.53 
จดุ (คาํนวณจาก Spread ทีคาดไวร้วมตน้ทนุ = -4.53-2.00 จดุ) 

SET50 Index Option 
Direction Trading: เดือน มิ.ย.64 คาดกรอบการเคลอืนไหวของ SET50 
Index อยูท่ ี 930-980 จดุ แนะนาํใหเ้ปิด Long Call Option Series 
M21 ช่วง Exercise Price ระหวา่ง 925-950 จดุ เมือ SET50 ปรบัตวั
เขา้ใกลแ้นวรบั 930-950  จดุ โดยมีเปา้ทาํกาํไรที 980 จดุ  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ทมีา : ASPS Research 
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Single Stock Futures 

Long AOTM21 
ความคืบหนา้การฉีดวคัซีนในแถบยโุรปและจีนทีคอ่นขา้งรวดเรว็กว่าพืนทีอืน
ของโลก ซงึ คิดเป็นสดัสว่น % ของชาวตา่งชาติทเีดินทางมายงัประเทศไทย 
รวมถึงแผนการเรมิเปิดประเทศทีจะเริมจาก จ.ภเูก็ต ในเดือน ก.ค.  พบวา่มี
ความเป็นไปไดม้ากขนึ  การทีรฐัฯ มีแผนจะเรง่ฉีดวคัซีนในพืนทรีะบาดสงู ซงึ 
กทม. น่าจะเป็นสว่นหนงึคอ่นขา้งแน่นอน ขณะทรีาคาหุน้หลงัระบาดระลอกใหม่
ปรบัฐานลงถึง % เชือวา่สะทอ้นข่าวรา้ยไปแลว้  
ภาพรายสปัดาห ์AOT  แกวง่ในแนวโนม้ขาขนึ กรอบ Uptrend Channel อยู่ใน
จงัหวะปรบัฐาน โดย เกิดแรงซือจากบรเิวณ EMA  สปัดาห ์หลงัจากนนัก็จะ
เคลือนตวักลบัเขา้สูแ่นวโนม้ขาขนึเดิม ประเมินแนวตา้นถดัไปตามกรอบบนของ 
Uptrend Channel บรเิวณ .  และ .  บาท 
กลยุทธ์การลงทุน 

แนะนาํ Long AOTM21 บรเิวณ .  บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที 
.  บาทและ .  บาท  ตงัจดุตดัขาดทนุที .  บาท 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

Long BDMSM21 
กาํไร Q  ลดลง . %yoy ตาํกวา่คาด จากประสิทธิภาพทาํกาํไร แตเ่ป็นจดุ
ตาํสดุ ขณะทีฟืนตวัตอ่เนือง โดย Downside สมมติฐานผูป่้วย Fly-in ชดเชยได้
จากผูป่้วยไทยทีเพิมสงูระยะสนั โดยเฉพาะรายไดเ้กียวกบั COVID  ขณะทีระยะ
กลาง-ยาวหนนุจาก Fly-in กลบัมา  มลูคา่พืนฐานยงัมี Upside เปิด 12.2% 
ภาพรายสปัดาห ์ BDMS เกิดแรง Take Profit หลงัจากทดสอบเสน้ EMA 200 
สปัดาห ์ (บริเวณ .  บาท) การปรบัฐานไดเ้ห็นแรงซือกลบัจากแท่งเทียนเงา
ลา่งยาว หากย่อตวัแลว้ไม่หลดุแนวรบัที .  บาท มองเป็นเป็นการย่อเพอืทาํ
จงัหวะ Higher Low โดยมีเปา้หมายถดัไปไวท้ ี .  บาทและ .  บาท 
กลยุทธ์การลงทุน 

แนะนาํ Long BDMSM  บรเิวณ .  บาท โดยมีเปา้หมายทาํกาํไรที 
.  บาทและ .  บาท ตงัจดุตดัขาดทนุ หากหลดุ .  บาท ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

 

Long MTCM21 
แนวโนม้ความตอ้งการใชส้ินเชือเติบโตตามการฟืนตวัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ
โดยในงวด Q  เป็นฤดกูาลของการเปิดเทอมและการเริมฤดกูาลเพาะปลูกที
ปกติความตอ้งการใชเ้งินจะสูงขึน มีส่วนช่วยลดระดับการแข่งขันทีรุนแรงใน
อตุสาหกรรมฯ ลงไปได ้สว่นราคาหุน้ปรบัฐานไปแลว้ มองเป็นโอกาสลงทนุ   
ภาพรายสัปดาห ์MTC แกว่งอยู่ในแนวโนม้ขาขึน Higher Low โดยจุดสาํคัญ
ตอ้งไม่หลดุ .  บาท จะเป็นการเกิด Continuation Inside Bar (ลกัษณะแท่ง
เทียนเม็ดเล็กๆเรียงตวักันเพือเตรียมทดสอบแนวตา้นแท่งเทียน Mother Bar ที 

.  บาท) ระยะถดัไป หาก Breakout แนวตา้นของแท่งเทียน Mother Bar ขนึ
ได ้มองเป็นจดุเรมิการขนึอีกรอบ โดยประเมินแนวตา้นถดัไปที .  บาท  
กลยุทธ์การลงทุน 

แนะนาํ Long MTCM21 บริเวณ .  บาท โดยมีเป้าทาํกาํไรที .  
บาทและ .  บาท และตงัจดุตดัขาดทนุที .   บาท 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

Future Settle Price Basis OI Leverage FV@64 Upside

AOTM21 61.20 0.20 1712 9.28 67.00 9.84%

Future Underlying

Future Settle Price Basis OI Leverage FV@64 Upside

BDMSM21 21.14 0.04 8634 12.62 24.00 13.74%

Future Underlying

Future Settle Price Basis OI Leverage FV@64 Upside

MTCM21 62.00 0.00 3204 9.60 80.00 29.03%

UnderlyingFuture
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GOLD Futures  

การเคล่ือนไหวระหว่างราคาทองคำและ Dollar Index 
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ทมีา : Bloomberg (ขอ้มลู ถึง ณ  พ.ค. ) 

การเคล่ือนไหวราคาทองคำและปริมาณทองคำของ SPDR 
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ทมีา : www.spdrgoldshares.com 

ราคาทองในรปูดอลลาร์ VS. บาท 

30.50 30.75 31.00 31.25 31.50

1,760 25,516 25,725 25,934 26,143 26,352

1,790 25,951 26,163 26,376 26,589 26,801

1,820 26,385 26,602 26,818 27,034 27,251

1,850 26,820 27,040 27,260 27,480 27,700

1,880 27,255 27,479 27,702 27,926 28,149

1,910 27,690 27,917 28,144 28,371 28,598

1,940 28,125 28,356 28,586 28,817 29,047

1,970 28,560 28,794 29,028 29,262 29,497

2,000 28,995 29,233 29,470 29,708 29,946
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London Gold AM Fixing * (15.244/31.1035) * (0.965/0.995) * (THB/USD) 

ภาพทางเทคนคิ GOLD Online Futures (GO_CON) 
 

 

 Trading ในกรอบ 1,800-1,950 เหรียญฯ  
กรอบการเคลอืนไหวของราคาทองคาํเดือน พ.ค.  ยงัเป็นทิศทาง
ขาขนึ จากตน้เดือนทีระดบั ,  เหรยีญฯ ไปแตะจดุสงูสดุของเดือนที 

,  เหรยีญฯ ก่อนยอ่ตวัลงมาบรเิวณ ,  เหรยีญฯ ณ  พ.ค. 
 โดยปัจจยัขบัเคลือนราคาทองคาํมาจากความกงัวลเกียวกบัเงิน

เฟ้อ และ คา่เงินดอลลารส์หรฐัออ่นคา่ ทาํให ้Dollar Index ตลอดเดือน 
พ.ค. ปรบัลดลง % ลา่สดุยืนอยูท่ ี .  จดุ รวมถึงการกลบัเขา้ซือ
ทองคาํของกองทนุ SPDR เกือบ  ตนัในเดือน พ.ค. จากกอ่นหนา้นี
ทาํการขายอย่างตอ่เนือง สาํหรบัทิศทางราคาทองคาํเดือน มิ.ย.  
คาดเคลือนไหวผนัผวนในกรอบ , - ,  เหรยีญฯ มีปัจจยัทีตอ้ง
ติดตาม คือ การประชมุของธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) ในวนัที -  
มิ.ย. นี วา่จะมีการสง่สญัญาณเกียวกบัการปรบัขนึดอกเบยี หรอื ลด
วงเงิน QE หรอืไม่ หลงัอตัราเงินเฟ้อเรง่ตวัขนึ โดยหากผลประชมุเฟดคง
ตามเดิม กลา่วคือ ยงัไม่เรง่รบีลดวงเงิน QE และปรบัขนึดอกเบีย นา่จะ
ทาํใหค้า่เงินดอลลารย์งัมีแนวโนม้ทรงตวัตาํบรเิวณ -  จดุ และหนนุ
ใหร้าคาทองคาํมีโอกาสขนึไปแตะจดุสงูสดุเดิมที ,  เหรยีญฯ แต่
ในทางกลบักนัหากประชมุเฟดออกมาตรงกนัขา้มกบัทีตลาดคาดการณ ์
โดยใหส้ญัญาณถึงการใชน้โยบายการเงินทีเขม้งวดขนึ ยอ่มสง่ผลให้
คา่เงินดอลลารก์ลบัมาแขง็คา่ขนึ และกดดนัใหเ้กิดแรงเทขายทองคาํ
ออกมา หลงัปรบัขนึติดตอ่กนัมาแลว้กวา่  เหรยีญฯ ตลอดชว่ง 
เม.ย.-พ.ค. ทผี่านมา 

กลยทุธ ์GOLD Futures  
Direction Trading: ภายใตค้วามผนัผวนของราคาทองคาํและคา่เงินบาท 
ทาํใหก้ารใชก้ลยทุธ ์ Trading ยงัเป็นทางเลือกทีสามารถสรา้งกาํไรดีสดุ
ใหก้บันกัลงทนุ โดยภายใตก้รอบราคาทองคาํ , - ,  เหรยีญฯ/
ทรอยออนซ ์ แนะนาํใหเ้ปิดสถาะ Short GFM21 หากราคาปรบัขนึใกล้
บรเิวณ ,950 เหรยีญฯ (เทียบเท่า ,  บาท องิอตัราแลกเปลียน 

.  บาท/USD) แตใ่นทางกลบักนัหากราคาปรบัลงมาตาํบรเิวณ 
1,800 เหรยีญฯ (เทียบเท่า ,  บาท) แนะนาํใหร้อเปิดสถานะ 
Long GFM21 เพือสรา้งโอกาสในการทาํกาํไร พรอ้มกนันีใหส้ลบัมาใช ้
GFQ21 ซงึเป็นสญัญาสง่มอบเดือน ส.ค.  แทน GFM21 ก่อนทีจะ
หมดอายสุิน มิ.ย.  โดย Trading บรเิวณ 26,800-29,040 บาท นกั
ลงทนุควรกาํหนดจดุ  Cut Loss ไม่เกิน  บาท/บาททองคาํ หรอืราว 
3 เหรยีญฯ ทงันีจากการศกึษาภายใตส้มมติฐานอตัราแลกเปลียนที 

.  บาท/เหรยีญฯ พบวา่ทกุ .  บาททีคา่เงินบาทอ่อนคา่ (แข็งคา่) 
จะสง่ผลใหร้าคาทองคาํปรบัขนึ (ลดลง) ประมาณ 200 บาท   
กลยทุธ ์GOLD Online Futures 
Direction Trading : อยู่ในแนวโนม้โนม้ขาขนึ หลงัจากทีสามารถ 
Breakout Downtrend Line ที  เหรยีญฯ โดยลกัษณะการเคลือน
ตวัทีมีสญัญาณยก Low สนบัสนนุดว้ย EMA 10 วนั ยิงเป็นสญัญาณ
การเปิด Upside โดยประเมินแนวตา้นถดัไปอยู่ท ี  เหรยีญฯ ทงันี 
ประเมินกรอบบนไวท้ ี  เหรยีญฯ และกรอบลา่งที  เหรยีญฯ 
จงึแนะนาํ Trading ในกรอบ  – 1950 เหรยีญฯ กลา่วคือเปิด
สถานะ Long หากอ่อนตวัลงมากรอบลา่ง และเปิดสถานะ Short เมือ
ราคาฟืนตวัมาทีกรอบบน โดยเลือกมีสถานะ GFQ21 ทีจะหมดอายสุิน
เดือน ส.ค  กาํหนดจดุ Cut Loss ไม่เกิน  เหรยีญฯ 
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Gold Spot (Weekly)  

 

 

 

ทมีา : Bloomberg, ฝ่ายวิจยั ASPS 
 
ราคาทองคาํรายสปัดาห ์สญัญาณบวกทางเทคนิค หลงัจากการ Breakout เสน้กด Downtrend ที
กดดนัราคามาตงัแต ่ ก.ค  สง่สญัญาณเปลียนแนวโนม้เป็นขาขนึ สนบัสนนุดว้ยเสน้ EMA 10 
สปัดาห ์ ทีเป็นกรอบลา่งแนวรบัทีมีนยัสาํคญั โดยประเมินแนวตา้นถดัไปอยู่ท ี  เหรยีญฯ ทงันี
ประเมินกรอบการเคลือนไหวไวท้ ี  -  เหรยีญฯ 

 

  

Dollar Index (Weekly)  

 

 

ทมีา : Bloomberg, ฝ่ายวิจยั ASPS 
 
Dollar Index หลงัจากเกิดจงัหวะ Throw Back ติดเสน้ EMA 50 สปัดาหบ์รเิวณ  จดุ จนเกิดแรง
อ่อนคา่ลงมาทดสอบแนวรบัที  จดุ และเรมิเห็นแรงซือคืนจากการเกิดแท่งเทียน Hammer ขนึ 
อย่างไรก็ตามหากไม่หลดุแนวรบัดงักลา่ว มีโอกาสเกิดการแข็งคา่กลบั ขนึทดสอบแนวตา้นเดิมที 

 จดุ  ประเมินเคลือนทีในกรอบการเคลือนไหวที -  จดุ   
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Asset Allocation 

Overweight สนิทรพัยเ์สีย่งอยา่งตอ่เนือ่ง 

      

ASP  
Investing ตราสารตลาดเงนิ ตราสารหนี ้ ตราสารลงทนุอืน่ๆ หุน้ไทย หุน้ตา่งประเทศ 

ตราสารลงทนุ - 
MQDC222A 
TUC27NA 

Equity Linked Note 
CRC 

AOT, BDMS, 
MAJOR, MINT, MTC, 

SAT, STEC 

JPM US 
ABNB US 

กองทนุ ASP-DPLUS KFAFIX K-PROPI SCBSET50 ASP-EUG 

กองทนุแนะนำ
ของ ASSET 

PLUS 
ASP-DPLUS ASP ASP-AAA 

ASP-THEQ 
ASP-SME 

ASP-EUG 
ASP-EUROPE 

QUALITY 

  
สัดสว่นการลงทุน สัดส่วนของพอร์ตการลงทุน 
แมส้ถานการณร์ะบาดของ COVID-19 ยงัคงระบาดไปทวัโลก แต่จาํนวนผูติ้ดเชือราย
ใหม่ต่อวนัทวัโลกเริมทรงตวั รวมถึงการกระจายวคัซีนในอตัราเร่งของหลายประเทศ
แลว้ในปัจจบุนั ทาํให ้Downside ค่อนขา้งจาํกดันบัจากนี ฝ่ายวิจยัแนะคงนาํหนกัหุน้
ต่างประเทศไวท้ี 5%(มากกว่าตลาดฯ) ส่วนตลาดหุน้ไทย การกระจายวคัซีนอย่าง
เป็นเชิงรุกมากขึน บวกกับแผนทีจะนาํเขา้วคัซีนชนิดอืนๆเพิมเติม หนุนสภาพ
คล่องส่วนเกินยงัมีโอกาสไหลเขา้ตลาดหุน้ไทย อย่างตลาดหุน้ในประเทศพฒันาแลว้
ในช่วงก่อนหนา้ แนะนาํหนกัหุน้ไทย %(มากกว่าตลาดฯ) ขณะทีสดัส่วนการลงทนุ
ในตราสารลงทุนอืนๆ เนน้ลงทุนใน Product ทีลงทุนในหุน้ไทยอย่าง ELN 10%(เท่า
ตลาดฯ) ซึงจะช่วยลดความเสียงจากสภาวะตลาดหุน้เก็งกาํไรและขาดปัจจยัหนนุได้
เป็นอย่างดี พรอ้มกบัคงนาํหนกัตราสารหนีไว ้ %(นอ้ยกว่าตลาดฯ) ส่วนสดุทา้ย คือ 
ตลาดเงินคงนาํหนกัไวท้ ี5% (นอ้ยกวา่ตลาดฯ) โดยถือไวเ้ป็นแหลง่พกัเงินอีกแห่ง 

 

Benchmark (ตลาดอ้างอิง) 
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Performance Portfolio 

ผลตอบแทนพอรต์การลงทนุ (ytd) 

 
สัดสว่นการลงทุนและผลตอบแทนของแตล่ะ

สนิทรพัย(์mtd) 
 

 

หมายเหต ุ: คาํนวณผลตอบแทนในช่วง  ม.ค. – 25 พ.ค. 2564             หมายเหต ุ: คาํนวณผลตอบแทนในช่วง  เม.ย. – 25 พ.ค. 2564              

บทสรุปพอร์ตโฟลิ โอในเดือนที่ผ่านมา   
เดือน พ.ค.  ทีผ่านมา ตลาดหุน้ทวัโลกไดร้บัปัจจยัหนนุจากสภาพ
คลอ่งสว่นเกินทีลน้ระบบ บวกกบัความคืบหนา้การฉีดวคัซีน COVID-

 ในหลายประเทศทวัโลก แต่โดนกดดนัจากภาวะเศรษฐกิจทีชะลอ
ลง จากการแพรร่ะบาด COVID-19 ในหลายประเทศ ทาํใหต้ลาดหุน้
โลกทรงตวับวกเพียง 1%(mtd) ขณะทีประเทศไทยมีประเด็นการแพร่
ระบาด  COVID-19 ระลอก  3 คอยกดดัน  จึงทําให้หลายสํานัก
เศรษฐกิจ Downgrade ประมาณการ GDP Growth ปีนีลงจากช่วง 
2.5% - 2.8% เหลือ 1.5% - 2.3% ส่งผลใหต้ลาดหุน้ไทยปรับตัวลง
เลก็นอ้ย 0.9%(mtd) 

ส่วนแนวทางในการเลือกหุน้ลงทุน (Stock Selection) ถือว่าทาํไดดี้ 
โดยพอรต์จาํลองของฝ่ายวิจยัฯ สามารถชนะตลาดฯหุน้ไทย พรอ้มกบั
ใหผ้ลตอบแทนเป็นบวกได ้เนืองจากกลยทุธก์ารลงทนุพิถีพิถนัในการ
เลือก โดยเนน้ลงทนุในหุน้พืนฐานแข็งแกรง่ทีคาดหวงัการเติบโตโดด
เด่นในปีนี ยกตัวอย่างบริษัททีทาํผลตอบแทนไดโ้ดดเด่น อาทิ AS 
ลงทุน ตน้ พ.ค.  ถึง 12 พ.ค.(2 สปัดาห)์ ทาํผลตอบแทนได ้16%, 
รวมถึงหุน้ทีไม่ไดอ้ยู่ในรายชือเดือน เม.ย.  แต่สรา้งผลตอบแทนให้
พอรต์มากพอสมควร เช่น TU +16% ,BLA +23% และ STEC +11% 
เป็นตน้ 

 

 
สาํหรบัหุน้ต่างประเทศ เนน้หุน้พืนฐานแข็งแกรง่ทีไดป้ระโยชนจ์ากภาวะ
ประโยชนจ์ากภาวะเศรษฐกิจฟืนตัว อย่าง JPMorgan (JPM US) และ  
Travel Services (AWAY US) ซึงพอรวมกับผลตอบแทนจากกองทุน 
ASP-ASIAN ใกลเ้คียงตลาดหุน้โลก ส่วนการลงทุนทางเลือกอย่าง ELN 
ทีลงทนุในหุน้ไทย แมจ้ะใหผ้ลตอบแทนติดลบ แต่ก็อยู่ระดบัใกลเ้คียวกบั
ผลตอบแทนจากตลาดหุน้ไทยโดยตรง ส่วนทางดา้นตลาดเงิน ถือว่าเป็น
แหล่งพกัเงินทีดี โดยสรา้งผลตอบแทนเป็นบวก ถึงจะไม่มากนกัก็ตาม จึง
ทาํใหผ้ลตอบแทนพอรต์โดยรวมตังแต่ตน้เดือนอยู่ที 2.60%(mtd) ส่วน 
Benchmark มีผลตอบแทน 0.02%(mtd) 

สรุป นับตังแต่ต้นปี  เป็นต้นมา ตลาดหุ้นได้แรงหนุนจากสภาพ
คล่องส่วนเกินเป็นส่วนใหญ่ โดยฝ่ายวิจัยฯ สามารถสรา้งผลตอบแทน
พอรต์จาํลองไดดี้พอควร  โดยภาพรวมผลตอบแทนตงัแต่ตน้ปี  เป็น
บวกกว่า  9.46% และชนะ  Benchmark มีผลตอบแทนเพิมขึนเพียง 
6.20% จากการแบ่งสดัส่วนทีถกูตอ้ง โดยใหน้าํหนกัสินทรพัยเ์สียง 80% 
และสนิทรพัยป์ลอดภยั 20%  

   

 

Portfolio Benchmark Portfolio Benchmark
หุน้ไทย Overw eight 35% 30% 7.19% -0.92%

หุน้ต่างประเทศ Overw eight 35% 30% 0.35% 1.00%

ตลาดเงนิ Underw eight 5% 10% 0.03% 0.04%

ตราสารหนี Underw eight 15% 20% 0.44% -0.02%

ตราสารลงทุนอืนๆ Neutral 10% 10% -1.07% -0.02%

ผลตอบแทนรวม 2.60% 0.02%

Type Recc.
Weight Return
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Thailand Equity 
กลยทุธก์ารลงทนุ คงนำ้หนกัพอร์ตหุน้ไทยไว ้ 35% ของพอร์ต (มากกวา่ตลาดฯอา้งองิ) โดยมองกรอบการเคลือ่นไหวของ SET Index เดอืน 
ม.ิย.64 ไวท้ี ่ 1,530-1,606 จดุ กลยทุธเ์นน้สะสมหุน้เปดิเมอืง, สง่ออก และ Earning Momentum อยา่ง AOT, BDMS, MAJOR, MINT, 
SAT,MTC รวมถงึหุน้ทีอ่งิการลงทนุภาครฐัอยา่ง STEC เปน็หุน้เดน่ Invest+ ประจำเดอืน ม.ิย.64 
  

ภาวะตลาดหุ้นไทย   กลยุทธ์การลงทุนในตลาดหุ้นไทย 

ภาพรวมตลาดหุน้ไทยเดือน พ.ค.  ประเด็นการแพรร่ะบาดระลอก 3 
ของ COVID-19 ในหลายพืนที ทาํใหท้งันกัลงทนุตา่งชาติและสถาบนัขาย
สทุธิกวา่ 3.0 หมืนลา้นบาท และ 5.1 พนัลา้นบาท ตามลาํดบั อย่างไรก็
ตามไดแ้รงหนนุจากสภาพคลอ่งสว่นเกินทีลน้ระบบของรายย่อยทีซอืสทุธิ
กวา่ 3.8 หมืนลา้นบาท สง่ผลให ้ SET Index ปรบัตวัลงเลก็นอ้ยเพียง 
0.1%(mtd) 

สว่นเดือน มิ.ย.  ยงัคงตอ้งติดตามพฒันาการของการกระจายวคัซนีวา่
มีประสิทธิภาพมากเพียงไหน โดยตงัเปา้คนทีไดร้บัวคัซีนกวา่ 50 ลา้นคน
ภายในสินปีนี รวมถึง มาตรการเยียวยาจากภาครฐัฯสูป่ระชาชน สว่น
กาํไรบรษัิทจดทะเบียนปี  ยงัคงสดใส หลงัประกาศงบ 1Q64 เสรจ็
สิน เชือวา่ยงัมีโมเมนตมัทีดีตอ่ใน 2Q64 คาดโต YoY จากฐานตาํในปี
ก่อนทีกาํไรสทุธิอยู่ท ี 1.1 แสนลา้นบาท โดย EPS64F ลา่สดุอยู่ท ี 71.20 
บาท/หุน้ ดว้ย EPS64F ทเีพิมขนึ ชว่ยหนนุเปา้หมายปลายปีท ี  จดุ 
มี Market Earning Yield Gap. กวา้งขนึมาอยู่ท ี . % (ใกลเ้คียงกบั
คา่เฉลยีในอดีตที . % และถือวา่ Conservative มากในยามทีสภาพ
คลอ่งสว่นเกินลน้ระบบ) แสดงใหเ้ห็นวา่ดชันีมีโอกาสเดินไปหาเปา้หมาย
ปลายปีไดง้่ายขนึ 

 ตลาดหุน้ไทยยงัคงมีความน่าสนใจ ทงัจากมมุสภาพคลอ่งทีลน้ระบบ 
และกาํไรบรษัิทจดทะเบียนทีดดีูกวา่ปีก่อน โดยฝ่ายวิจยัคงนาํหนกัการ
ลงทนุในตลาดหุน้ไทยไวท้ ี % ของพอรต์ (นาํหนกัการลงทนุมากกวา่
ตลาดฯ) และวางกรอบการเคลอืนไหวของ SET Index เดือน มิ.ย.  ไวท้ี 
1,530-1,606 จดุ สว่นกลยทุธก์ารลงทนุ เนน้สะสมหุน้เปิดเมือง, สง่ออก 
และ Earning Momentum อยา่ง AOT, BDMS, MAJOR, MINT, 
SAT,MTC รวมถงึหุน้ทีอิงการลงทนุภาครฐัอย่าง STEC หมนุเวียนเขา้มา
ในพอรต์ตามจงัหวะทีเหมาะสมโดยจะมีการรายงานและเผยแพรผ่่านบท
วิเคราะห ์Market Talk ทกุวนัทาํการ 

พอรต์จาํลองในบทวิเคราะห ์ Market Talk มีหุน้อยู่ในพอรต์ไม่เกิน  
บรษัิท และมีการปรบัเปลยีนหุน้ในพอรต์ใหเ้หมาะสม ในภาวะตลาดที
เปลียนแปลงอยู่ตลอดเวลา ตามกลยทุธก์ารลงทนุในแบบฉบบัของฝ่าย
วิจยั ASPS ควบคูก่บัการบรหิารความเสียงทีเหมาะสม สง่ผลให้
ผลตอบแทนพอรต์ Outperform ตลาดฯ อย่างสมาํเสมอตลอดหลายปีที
ผ่านมา โดยผลตอบแทนปี 4 ทาํผลตอบแทนได ้39.9% (ytd) และยงั
ชนะ SET Index ทีปรบัตวัขนึ .1% (ytd)  

 

 Accumulated return  Stock Classification 

 

รายละเอียดพอร์ตโฟลิโอจำลองของฝ่ายวิจัย ASPS ณ 28 มิ.ย. 2564 

 

ขอ้มลูสินสดุ ณ วนัที 28 มิ.ย.  
ทีมา : ASPS Research 
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Fixed Income 
 

เศรษฐกจิโลกมสีญัญาณฟืน้ตวัชดัเจนมากขึน้ หลงัการเดนิหนา้เฉดีวคัซนี COVID-19 ชว่ยใหน้โยบายการเงนิทีป่จัจบุนัอยูใ่นระดบัผ่อนคลาย
มากเริม่มคีวามจำเปน็ลดลง โดยธนาคารกลางสหรฐั (Fed) สง่สญัญาณทบทวน QE ในปนีี ้เปน็การเปดิ Upside ใหก้บั Bond Yield อาย ุ10 ป ี
ของสหรฐั ขณะที ่Bond Yield ของไทยมีแนวโนม้ปรบัขึ้นตามสหรฐัเชน่กนั โดยเฉพาะ Bond Yield ระยะยาวชว่งอาย ุ10-20 ป ีกลยุทธก์ารลงทนุ 
คงนำ้หนกัการลงทนุที ่15% ของพอร์ตรวม Top picks คอื MQDC222A และ TUC27NA 
 

ภาวะตลาดตราสารหนี ้  ปจัจยัในประเทศ และกลยทุธก์ารลงทนุในตราสารหนี ้

สถานการณ ์ COVID-19 ทีมีแนวโนม้ดีขนึทวัโลก จากการเรง่ฉีดวคัซีน 
COVID-19 หนนุใหกิ้จกรรมทางเศรษฐกิจในหลายสว่นของโลกเรมิทยอย
กลบัมาเป็นปกติมากขนึ  

เศรษฐกิจโลกทีมีแนวโนม้ฟืนตวั ทาํใหก้ารใชน้โยบายการเงินแบบผ่อน
คลายมีความจาํเป็นลดลง สะทอ้นจากธนาคารกลางทวัโลกเรมิพิจารณา
ลดระดบัการผ่อนคลาย โดยเฉพาะธนาคารกลางสหรฐั (Fed) ทีสง่
สญัญาณทบทวนนโยบาย QE ในการประชมุรอบทีเหลือของปีนี 

 

สภาวะดงักลา่วจะเป็นการเปิด Upside ใหก้บั Bond Yield โลกได ้
สะทอ้นจากในเดือน พ.ค. 2564 ทีผ่านมา Bond Yield อาย ุ 10 ปี ของ
สหรฐัปรบัตวัเพิมขนึแตะระดบั 1.7% 

ความคาดหวงัของการฟืนตวัของเศรษฐกิจโลกในระยะกลาง-ยาว หนนุให ้
Bond Yield โลกปรบัตวัเพิมขนึ รวมถึงไทย สะทอ้นจาก Bond Yield อาย ุ
10 ปี ของไทยขยบัขนึจาก มาเป็น . % เมือช่วงตน้เดือน พ.ค. 2564 มา
เป็น 1.83% ในชว่งปลายดือน พ.ค. 2564 

แต ่ASPS ประเมินวา่ Bond Yield ระยะยาวทีเพิมขนึยงัไม่ใช่สญัญาณที
แสดงถึงการปรบัเปลียนนโยบายการเงินของไทยแตอ่ย่างใด เพราะ
เศรษฐกิจไทยปัจจบุนักาํลงัเผชิญการระบาดของ COVID-19 ระลอกใหม่ 
รวมถึง Bond Yield อาย ุ1 ปี ซงึเป็น Bond Yield ระยะสนั ยงัทรงตวัตาํ
ราว 0.46% ใกลเ้คียงอตัราดอกเบียนโยบาย 0.5% สะทอ้นวา่ตลาดยงัคง
คาดนโยบายการเงินของไทยจะผอ่นคลายตอ่ไป ซงึจะหนนุให ้ Fund 
Flow ยงัเนน้ไหลเขา้สินทรพัยเ์สียง 

กลยทุธก์ารลงทนุในตราสารหนี ยงัคงนาํหนกัการลงทนุ % ของพอรต์
รวม และแนะนาํกระจายลงทนุตราสารหนีสดัสว่นเท่าๆกนัราว -  ตวั 
Top picks คือ MQDC222A และ TUC27NA 

Yield Curve พนัธบตัรรฐับาลของไทย  มลูคา่ซือ้ขายตราสารหนีไ้ทยของนกัลงทนุตา่งชาต ิ

 

 

 
 

สญัลกัษณ ์
ตราสารหนี ้

หน่วยงานทีอ่อก อนัดบั (Rating) 
อายคุงเหลอื 

(ปี) 
ดอกเบีย้หน้าตัว๋ 

(% ตอ่ป)ี 
ผลตอบแทนล่าสดุ  

(% ตอ่ป)ี 

MQDC222A 
บ. แมกโนเลีย ควอลิต  ีดเีวล็อป

เม้นต  ์คอรป์อเรช ัน 
หุน้กู้: - / บร ิษัท : - 0.7616 7.25 6.89 

TUC27NA 
บ. ทรู มูฟ  เอช ยูน ิเวอรแ์ซล 

คอมมิวนิเคช ัน  
หุน้กู้: BBB+ / บร ิษัท : BBB+ 6.4657 4.50 4.77 

MINT18PA บมจ. ไมเนอร ์อินเตอรเ์นชนัแนล หุน้กู:้ BBB+ / บริษัท: A - 5.85 5.82 
IVL19PA บมจ. อินโดรามา เวนเจอรส์ หุน้กู:้ A / บรษัิท: AA- - 5.00 4.70 

TRUE262A บมจ. ทรู คอรป์อเรชนั จาํกดั  หุน้กู:้ BBB+ / บริษัท: BBB+ 4.7369 4.20 4.24 
ทมีา : ASPS Research, For More Information, please see Appendix 

Tenor 1Y 3Y 5Y 10Y 20Y 30Y

30‐Apr‐21 0.445 0.686 1.06 1.82 2.50 2.80

25‐May‐21 0.462 0.655 1.05 1.83 2.44 2.76

Change (bps.) 1.6 (3.1) (1.6) 0.7 (5.1) (4.4)
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Global Equity 
 

แมส้ถานการณร์ะบาดของ COVID-19 ยงัดนูา่กงัวล อยา่งไรกต็ามความคบืหนา้วคัซนีทีม่กีารกระจายตวัในหลายประเทศ ถอืเปน็สญัญาณทีด่ี
ต่อเศรษฐกจิในอนาคต โดยฝา่ยวจิยัฯ คงนำ้หนกัหุน้ตา่งประเทศไวท้ี ่35% ของพอร์ตการลงทนุ(Overweight) กลยทุธเ์นน้หุน้ทีไ่ดป้ระโยชนจ์าก
ภาวะเศรษฐกจิฟืน้ตวั อยา่ง JPMorgan (JPM US) และ  Airbnb (ABNB US)  

 

ปัจจยัต่างประเทศ ในเดือน มิ.ย. 2564 ทีมีนาํหนกัตอ่การลงทนุตลาดหุน้ทวัโลก ไดแ้ก่ 

 เดือน มิ.ย. – ก.ค.  เป็นช่วงที World Bank และ IMF เผยแพรร่ายงานประมาณเศรษฐกิจโลก ใหน้าํหนกัวา่ ทงั World Bank และ IMF จะมีมมุมองต่อ
เศรษฐกิจโลกอย่างไร ซงึปัจจบุนั ทงั  สาํนกัคาด GDP โลกปี  จะขยายตวั % และ % ตามลาํดบั 

 การประชมุธนาคารสหรฐั (Fed) วนัที 15-16 มิ.ย. 2564 วา่จะมีการสง่สญัญาณเพิมเติมอย่างไร โดยเฉพาะนโยบาย QE วงเงิน 1.2 แสนลา้นเหรยีญตอ่เดือน 

กลยทุธก์ารเลือกหุน้ในเดือน มิ.ย. 2564 ฝ่ายวิจยัใหค้วามสาํคญัเนน้หุน้ทไีดป้ระโยชนจ์ากภาวะเศรษฐกิจฟืนตวั อย่าง JPMorgan (JPM US) และ  Airbnb (ABNB US)   
โดยมีรายละเอียด ดงันี 

 

Technical  Graph Airbnb (ABNB US)  
Target Price Consensus 171.19 (Upside 27.8%) 
วิเคราะห ปั์จจัยพ ืนฐาน  Airbnb เป็นแพลตฟอรม์เนน้ตอบโจทยน์ักท่องเทียว
กลุ่ม Millennials ทีสนใจประสบการณก์ารท่องเทียวมากกว่าการเขา้พกัโรงแรม
แบรนดห์รู อีกทังยังเป็นกลุ่มทีมีกาํลังซือสูง นอกจากนันยังมีจุดแข็งเหนือกว่า
โรงแรมทวัไป เนืองจากเป็นบริษัทแพลตฟอรม์การจองทีพกัทีไม่ไดแ้บกรบัตน้ทุน
การบริหารโรงแรมเอง แต่เป็นการจบัคู่ระหว่างคนทีตอ้งการปล่อยบา้นเป็นทีพกั
และคนทีตอ้งการเขา้พกัเพือการท่องเทียว ปัจจบุนั Airbnb มีจานวนทีพกัใหเ้ลือก
กวา่  ลา้นแห่งทวัโลก มากกวา่จานวนหอ้งพกัของโรงแรมแบรนดห์รู  อนัดบัแรก
ของโลกทีมีรวมกัน .  ลา้นแห่ง หากเทียบด้านการเติบโตของรายได  ้ในช่วง 
COVID- รายไดข้อง Airbnb หดตัวนอ้ยทีสุดเมือเทียบกับ Chain โรงแรมอืนๆ 
และมีโอกาสฟืนตวัไดม้ากทีสดุในช่วงสถานการณ ์COVID-  คลีคลาย 

 

วิเคราะหปั์จจัยเทคนิค : ภาพ Time Frame Day แท่งเทียนอยู่ในจงัหวะพกัตวั 
โดยเริมมีแรงซือกลับ เกิดแท่งเทียนเงาล่างยาว และเริมยกฐานสูงขึน โดยจะมี
สัญญาณยืนยันการเกิด Reversal เมือราคา Breakout แนวต้านที .  
เหรียญฯ โดยมีเป้าหมายที  เหรียญฯ และ  เหรียญฯ Cut Loss เมือหลดุ 

.  เหรยีญฯ  
 

Technical  Graph JPMorgan (JPM US) 
Target Price Consensus 164.69 (Upside 1.8%) 
วิเ คร าะห ์ปั จจัยพ ืน ฐาน  หุ้นกลุ่มธพ. ถือเป็นหุ้นกลุ่มทีน่าสนใจในขณะนี 
เนืองจากราคาหุน้ผ่านการปรบัฐานและพกัลงมานานในช่วงปีทีผ่านมา โดย JPM 
คือ ธนาคารทีใหญ่ทีสดุในสหรฐัฯ (หากวดัโดยสินทรพัย)์ และใหญ่เป็นอนัดบัที  
ของโลก ซงึไดป้ระโยชนจ์ากการฟืนตวัของเศรษฐกิจ คาดปีนีเติบโตกว่า 39%YoY 
โดยตัวธุรกิจคา้หลักทรพัยเ์ติบโตไดดี้ และหลายธนาคารคาดไดป้รบัลดเงินทุน
สาํรองสาํหรบัหนีเสีย(NPL) ซึงสะทอ้นถึงเศรษฐกิจทีฟืนตัวในอนาคต อีกทังมี 
Valuation น่าสนใจ อาทิ PER21F ที 11 เท่า ขณะทีค่าเฉลียกลุ่มฯอยู่ที 18 เท่า 
และมีปันผลสงูกวา่ 2.5% ตอ่ปี  

วิเคราะหปั์จจัยเทคนิค :  ภาพ Time Frame Day เคลือนตวัในแนวโนม้ขาขนึ 
สนบัสนนุดว้ยเสน้ EMA 10 สปัดาห ์เป็นจดุพกัตวั หากย่อมาบรเิวณ  เหรยีญ
ฯ มองเป็นจงัหวะเขา้สะสม โดยมีเป้าหมายทาํกาํไรตาม Fibonacci Projection ที 

.  และ  เหรยีญฯ โดยมีจดุ Cut Loss หากหลดุ .  เหรยีญฯ 
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Equity-Linked Notes (ELN) 
สำหรบันกัลงทนุทีคุ่น้เคยกบัหุน้ไทย แต่อยากไดผ้ลตอบแทนทีแ่นน่อน พร้อมกบัความเสีย่งจากความผนัผวนของตลาด แนะนำ Equity-Linked 
Notes (ELN) ถอืเปน็ทางเลอืกการลงทนุทีด่ ีเพราะความเสีย่งตำ่และไดร้บัคปูองแนน่อนกวา่ 10-20% ตอ่ป ี(ขึน้อยูก่บัหุน้อา้งองิ) โดยฝา่ยวจิยัให้
นำ้หนกัการลงทนุ 10% ของพอร์ตรวม 

  

ตลาดหุน้ไทยเดือน พ.ค.  ยงัคงมีสภาพคลอ่งสว่นเกินทีลน้ระบบและอตัราดอกเบียนโยบายทีอยู่ในระดบัตาํ สงัเกตไดจ้ากมลูคา่ซือขายหุน้ตอ่วนัยงัอยู่ใน
ระดบัสงูกวา่ปกติมาก และยอดการเปิดบญัชีซอืขายหุน้ใหม่ยงัพุ่งสงูขนึตอ่เนือง อย่างไรก็ตามยงัโดนกดดนัจากการแพรร่ะบาด COVID-19 ระลอก 3 จนทาํ
ใหห้ลายสาํนกัเศรษฐกิจปรบั GDP Growth ในปีนีลง และสง่ผลให ้SET Index ปรบัตวัลง 0.1%mtd โดยฝ่ายวิจยัฯจงึแนะนาํตราสารทางเลือกอืนๆอย่าง 
ELN ทีลงทนุในหุน้ไทย ซงึลกัษณะของ ELN สามารถช่วยลดความเสียงและดีกวา่การซือหุน้โดยตรงอยูแ่ลว้ โดยฝ่ายวิจยัเลือก ELN ทีอา้งอิงในหลกัทรพัย ์
CRC ซงึเป็นหลกัทรพัยมี์พืนฐานแข็งแกรง่และคาดกาํไรตอ่หุน้ปีนีอยู่ท ี 0.51 บาท/หุน้ พลิกมากาํไรจากทีขาดทนุในปีก่อนหนา้ โดยเลอืกช่วงเวลาในการ
ลงทนุ 30 วนั หรอื 1 เดือนตอ่จากนี พิจารณาผลตอบแทนของ ELN อยู่ในช่วง % - 20% ตอ่ปี จงึถือเป็นโอกาสทีดีในการลงทนุ สว่นตราสารตา่งประเทศ 
ฝ่ายวิจยัฯยงัไม่แนะนาํลงทนุในทกุ Product เนืองจากตลาดหุน้ตา่งประเทศขนึมาแรงในช่วงก่อนหนา้และขาดปัจจยัหนนุไม่เหมือนตลาดหุน้แถบเอเชียทีได้
ประโยชนจ์ากนโยบายของ ปธน. โจ ไบเดน จงึทาํใหมี้ Volatility นอ้ย และไม่เหมาะสมในการทาํ FCN เพราะจะทาํใหมี้ Strike Level นอ้ยกวา่ระดบัปกติ 
ดว้ยปัจจยัทีกลา่วมาขา้งตน้จงึทาํใหมี้หุน้ทีเหมาะสมในการทาํ FCN คอ่นขา้งนอ้ยเมือเทียบกบัอดีต จงึแนะนาํหลีกเลียงไปก่อนรอเวลาทีเหมาะสมในระยะ
ถดัไป 

 

 

บริษัท เซ็นทรัล รีเทล คอร์ปอเรชั่น (CRC) 
ราคาเปา้หมายปี  อยู่ท ี36.50 บาท (Upside 14.0%) 

ภาพรวมกําไรปกติปี  ที 3.1 พันล้านบาท พลิกกลับมา 
Turnaround คาดธุรกิจกลับมาเติบโตในช่วง 2H64 จากความ
คืบหนา้วคัซีนหนนุการจบัจ่าย + นกัท่องเทียว (8% ของยอดขาย) 
ทีจะทยอยฟืนตัว ทังนี กําไรปี 2565 จะลดลงจากเดิม 8.4% 
เนืองจากฝ่ายวิจัยปรับรวมแผนผลักดันสินค้า Private Brand 
รวมถึง การเปิดสาขา Go! Mall เวียดนาม ทียังรวมในประมาณ
การปีละ 6 สาขา โดยคาดกาํไรจะเติบโตสูง 102% ในปี 2565 
จากฐานตาํ + การฟืนตวัทุกธุรกิจ มลูค่าพืนฐานใหม่ ปี  ที 

.  บาท ยงัไม่รวม Upside ทีอาจเพิมขนึจากแผนเปิดไทวสัดใุน
เวียดนาม 

หากพิจาณาทางดา้น ELN ทีระดับ Strike Level . % อยู่ที 
31.36 บาท ซึงถือว่าตาํพอสมควร ทีสาํคัญสามารถคาดหวัง
คปูองไดส้งูประมาณ 29% ตอ่ปี (สงูกวา่เงินปันผลของบรษัิทเอง) 

ทมีา : ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

 

 

Company Recommendation
Last Price

(24/05/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

CRC BUY 32.00 36.50 14.07% 62.99 0.63
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ทำความรูจ้กักบั ELN (Equity-Linked Notes)  

   

Equity-Linked Notes (ELN) คือ หุน้กูอ้นุพันธ์แฝงทีมีการอา้งอิงกับราคาหุน้ โดยเป็นทางเลือกการลงทุนแบบใหม่ ในภาวะทีตลาดไม่มีทิศทาง
ชัดเจน (sideway) หรือแกว่งตวัแคบๆ ทงัยงัสามารถใชเ้ป็นกลยุทธ์ในการเก็บหุน้ไดเ้ช่นกัน นอกจากนี ผูล้งทุนยงัสามารถออกแบบลกัษณะการ
ลงทนุไดต้ามความตอ้งการ เช่น หุน้อา้งอิง, ระยะเวลา, เงินลงทนุ เป็นตน้ เพือปรบัใหเ้หมาะกบัความเสียงและผลตอบแทนของผูล้งทนุแตล่ะคนได ้

 

ข้อดีของการลงทุนใน ELN 

 ผูล้งทนุทีตอ้งการไดร้บัผลตอบแทนมากกวา่เงินฝากและตราสารหนีทวัไป 

 ผูล้งทนุทีตอ้งการหุน้อา้งอิงในราคาทีตาํกวา่ราคาตลาด 

 ผูล้งทนุทีตอ้งการผลตอบแทนในช่วงทีตลาดไม่มีแนวโนม้ทีชดัเจน (Sideway) หรอืแกวง่ตวัในกรอบแคบๆ 

 ผูล้งทนุทีมีความระมดัระวงัในการลงทนุอย่างมากและไม่ตอ้งการสญูเสียเงินลงทนุ (ELN Protected Notes) 

 

ความเสี่ยง 

 ผูล้งทนุไม่สามารถซือขายเปลียนมือหรอืขายคืนไดจ้นครบอายสุญัญา ELN 

 ผูล้งทนุมีความเสียงดา้นราคา หากราคาหุน้อา้งอิงลดลงไปตาํกว่าระดบัราคาใชส้ิทธิ ผูล้งทนุจะไดร้บัจาํนวนหุน้อา้งอิง เสมือนผูล้งทนุซือ
ได ้ณ ราคาใชส้ิทธิ 

 

ผลตอบแทนที่จะได้รับ  

     ELN Notes 

 หากราคาหุน้อา้งอิง >= ราคาใชส้ทิธิ ลกูคา้จะไดร้บัเงินตน้คืน + ผลตอบแทนตามหลกัทรพัยอ์า้งอิง  

 หากราคาหุน้อา้งอิง  < ราคาใชส้ิทธิ ลกูคา้จะไดร้บัหุน้อา้งองิจาํนวนเท่ากบัทีซอืได ้ณ ราคาใชส้ิทธิ  

    ELN Protected Notes  

 หากราคาหุน้อา้งอิง >= ราคาใชส้ทิธิ ลกูคา้จะไดร้บัเงินตน้คืน + ผลตอบแทนตามหลกัทรพัยอ์า้งอิง 

 หากราคาหุน้อา้งอิง  < ราคาใชส้ิทธิ >= ระดบัราคาคุม้ครองเงินตน้ (เช่น % ของราคาใชส้ิทธิ) ลกูคา้จะไดร้บัหุน้อา้งอิงจาํนวนเท่ากบัที
ซือได ้ณ ราคาใชส้ิทธิ  

 หากราคาหุน้อา้งอิง < ระดบัราคาคุม้ครองเงินตน้ (เช่น % ของราคาใชส้ิทธิ) ผูล้งทนุจะไดร้บัหุน้อา้งองิจาํนวนเท่ากบัทีซือได ้ณ ราคาใช้
สิทธิ + เงินคุม้ครองเงินตน้ 
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Mutual Fund 
 
 
 

 

 

กลยุทธล์งทนุกองทนุรวมเดอืน มิ.ย. 2564 แนะนำการจายความเสีย่งเช่นเดมิ โดยใหน้ำ้หนกัไปทีต่ลาดหุน้ไทย-ต่างประเทศ ซึ่งยังมปีจัจยัหนนุ
นำนับจากนี้ และให้ความสนใจกองทุนรวมอสังหาฯต่างประเทศแถบเอเชียเป็นหลัก ขณะที่สินทรัพย์ปลอดภัยอย่างตราสารหนี้แนะลงทุนเพียง
คาดหวังผลตอบแทนชนะตลาดเงิน 
กองทุน
แนะนำ 

ประเภทกองทุน คำอธิบาย 

ASP-DPLUS 
MM 

(กองทนุรวมตลาดเงิน) 

- หนึงในตัวเลือกสาํหรบัการการพักเงิน และใหผ้ลตอบแทนสงูกว่าหรือเทียบเท่าอตัราดอกเบียเงินฝาก 
โดยสถานะพอรต์การลงทนุในปัจจบุนั กองทนุจะลงทนุในเงินฝาก . % ตราสารหนีภาครฐั . % ตรา
สารหนีภาคเอกชน . % อายเุฉลยีตราสารหนีในพอรต์ประมาณ  เดือน –  ปี 

KFAFIX 
FIX 

(กองทนุรวมตราสาร
หนี) 

- กองทนุประเภทตราสารหนีไทยทีทาํผลตอบแทนไดดี้อย่างสมาํเสมอทีเนน้ลงทนุทงัในประเทศ และนอก
ประเทศ ซึงอตัราดอกเบียคาดอยู่ในระดบัคงทีสกัระยะ จึงถือเป็นทีพกัเงินอีกแหล่งนอกเหนือจากตลาด
เงิน โดยคาดหวงัผลตอบแทนชนะตลาดเงินเท่านนั 

SCBSET50 
EQF 

(กองทนุรวมตราสาร
ทนุไทย) 

- หุน้ขนาดใหญ่ Underperform มากนับตงัแต่ตน้ปี จนทาํใหมี้ Valuation เริมน่าสนใจ ขณะเดียวกันเริม
เห็น Fund Flow ขยบัมาลงทนุในตลาดหุน้ในแถบเอเชียมากขนึรวมถึงไทย จงึแนะนาํกองทนุ SCBSET50 
ทีลงทนุอา้งอิงตามดชันี SET50 เป็นหลกั คาดเป็นเปา้หมาย Fund flow ลาํดบัตน้ๆ 

ASP-EUG 
FIFEQ 

(กองทนุรวมตราสาร
ทนุตา่งประเทศ) 

- การฉีดวคัซีนในโซนยโุรปทีเรว็กวา่ประเทศอืน โดยลา่สดุอยู่ท ี30%ของประชากรทงัหมด ซงึมากกวา่ทวีป
อืนๆ คาดเศรษฐกิจฟืนตวัแรง โดยปีนี IMF คาด GDP +4.4%yoy  ดงันนั จึงเนน้กองทนุทีลงทนุในแถบ
ยุโรปเป็นหลัก โดย ASP-EUG มีนโยบายเน้นลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศ คือ 
กองทุน Baillie Gifford Worldwide Pan-European Fund ซึงลงทุนในหุ้นกลุ่มเปิดเมืองเป็นหลัก ทัง
สินคา้จาํเป็น,อตุสาหกรรม และธนาคารพาณิชย ์

K-PROPI 

PRFOPMIX 
(กองทนุรวมทีเนน้
ลงทนุในกองทนุ
อสงัหาทงัไทยและ
ตา่งประเทศ) 

- กองทนุมีสดัส่วนการลงทนุในกองทนุอสงัหาฯ สิงคโปรร์าว 54%, กองทนุอสงัหาฯ และโครงสรา้งพืนฐาน
ไทย 46% (ขอ้มลู ณ มี.ค. ) ปัจจบุนัเนน้ลงทนุในกลุ่มทีสามารถเติบโตไดแ้มส้ภาวะเศรษฐกิจชะลอ
ตวั เช่น กลุม่ Industrial และหุน้ทีไดป้ระโยชนจ์ากการฟืนตวัจากโควิด เช่น กลุม่ Retail และ Hospitality 
เป็นตน้ 
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1 ราคาน้ำมันดิบ   2 ค่าการกล่ันของสิงคโปร์ 
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ทมีา : TQ professional  ทมีา : TQ professional 

3 ราคาสังกะสี   4 ราคาถ่านหิน 
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ทมีา : lme.co.uk  ทมีา : BANPU 

5 ราคายางแผ่นรมควัน  6 ราคากุ้งขาว 61-70 ตัว/กก.  
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Avg 2562 = 139.49
Avg 2563 = 140.26
Avg 2564 = 139.52

บาท / กิโลกรัม

 
ทมีา : สมาคมยางพาราไทย, การยางแห่งประเทศไทย  ทมีา : สาํนกังานเศรษฐกิจการเกษตร 

7 ราคาไก่เป็น   8 ราคาหมู 
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Avg 2562 = 66.05   
Avg 2563 = 71.49
Avg 2564 = 77.85

 
ทมีา : สาํนกังานเศรษฐกิจการเกษตร  ทมีา : สาํนกังานเศรษฐกิจการเกษตร 
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1 IMF คาดการณ์การเติบโต GDP Growth โลก  2 การเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนท่ัวโลก 

2564F 2565F

 โลก ‐3.3 6.0 4.4 5.5 4.2

ประเทศพฒันาแลว้ ‐4.7 5.1 3.6 4.3 3.1

สหรัฐ ‐3.5 6.4 3.5 5.1 2.5

ยุโรป ‐6.6 4.4 3.8 4.2 3.6

อังกฤษ ‐9.9 5.3 5.1 4.5 5.0

ญปุ่ีน ‐4.8 3.3 2.5 3.1 2.4

ประเทศกาํลงัพฒันา ‐2.2 6.7 5.0 6.3 5.0

ตุรก ี 1.8 6.0 3.5 6.0 3.5

อารเ์จนตนิา ‐10.0 5.8 2.5 4.5 2.7

ประเทศแถบตะวนัออกกลาง ‐2.9 3.7 3.8 3.0 4.2

ซาอุดอิาระเบยี ‐4.1 2.9 4.0 2.6 4.0

อหิร่าน 1.5 2.5 2.1 3.0 2.0

ประเทศกาํลงัพฒันาแถบเอเชีย ‐1.0 8.6 6.0 8.3 5.9

จนี 2.3 8.4 5.6 8.1 5.6

อนิเดยี ‐8.0 12.5 6.9 11.5 6.8

อาเซยีน ‐3.4 4.9 6.1 5.2 6.0

อนิโดนเีซยี ‐2.1 4.3 5.8 4.8 6.0

ฟิลปิปินส์ ‐9.5 6.9 6.5 6.6 6.5

มาเลเซยี ‐5.6 6.5 6.0 7.0 6.0

เวยีดนาม 2.9 6.5 7.2 6.7 7.4

ไทย ‐6.1 2.6 5.6 2.7 4.6

ปรมิาณการคา้โลก ‐8.5 8.4 6.5 8.1 6.3

ใหม่ เดมิ
GDP Growth (%yoy) 2563

รอบ เม.ย. 64 รอบ ม.ค. 64
2564F 2565F

 

 

ทมีา : IMF เม.ย.   ทมีา :  Bloomberg 

3 อัตราดอกเบ้ียนโยบายของประเทศพัฒนาแล้ว  4 อัตราดอกเบ้ียนโยบายของประเทศกำลังพฒันา 

 

 

 
ทมีา :  Bloomberg  ทมีา : Bloomberg 

5 อัตราดอกเบ้ียนโยบายและอัตราเงินเฟ้อไทย  6 Bond Yield อายุ 10 ปีของสหรัฐและไทย 

 

 

 
ทมีา :  กระทรวงพาณิชย,์ ธปท  ทมีา :  Bloomberg 
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7 Consensus GDP Growth และ EPS SET Index  8 ทุนสำรองระหว่างประเทศของไทย 

 

 

 
ทมีา : Bloomberg  ทมีา : Bloomberg 

9 ทุนสำรอง/ยอดนำเข้าต่อเดือนรายประเทศ  10 รายได้, ผลผลิต และราคาพชืผลเกษตร 

 

 

 
ทมีา : World bank  ทมีา : สศก. 

11 ดัชนีความเช่ือม่ันผู้บริโภคของไทย (CCI)  12 สถิตินักท่องเท่ียวต่างชาติ 
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ทมีา : มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย  ทมีา : กรมการท่องเทยีวไทย 

 
13 ตารางเหตุการณ์ในเดือน  มิถุนายน  2564 
วัน/เดือน/ปี เหตุการณ ์
ช่วงเดือน มิถนุายน  2564 World Bank รายงานประมาณการ GDP Growth โลก 
10 มิถนุายน 2564 ประชมุคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางยโุรป (ECB) ครงัที  ของปี 
11-13 มิถนุายน 2564 การประชมุ G-7 ณ ประเทศองักฤษ 
15-16 มิถนุายน 2564 ประชมุคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรฐั (Fed) ครงัที 4 ของปี 
17-19 มิถนุายน 2564 ประชมุคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางญีปุ่ น (BOJ) ครงัที 4 ของปี 
23 มิถนุายน 2564 ประชมุคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ครงัที 4 ของปี 
24 มิถนุายน 2564 ประชมุคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางองักฤษ (BOE) ครงัที 4 ของปี 
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ผลประกอบการรายอตุสาหกรรม (กำไรสทุธิ : ลา้นบาท) 
(ล้านบาท) 1Q63 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 
Agribusiness 1,447 1,730 2,476 6,438 6,718 115 12,091 
Automotive 1,608 -1,508 1,049 1,244 2,167 4,080 2,392 
Banking  51,153 31,416 30,330 32,073 47,709 213,532 144,972 
Commerce 13,460 5,510 11,385 13,096 11,069 64,293 43,451 
Construction Materials 8,726 14,173 14,669 11,357 20,656 44,785 48,926 
Construction Services 746 215 147 -594 1,310 7,338 514 
Energy & Utilities -18,831 30,905 46,113 47,276 83,122 214,528 105,464 
Electronic Components 1,873 2,707 3,767 2,754 2,979 5,707 11,101 
Fashion -421 -587 -32 -802 468 1,840 -1,841 
Finance & Securities 7,742 6,672 7,245 11,004 10,490 36,224 32,663 
Food & Beverage 10,586 5,542 10,856 7,812 7,522 54,222 34,796 
Health Care Services 6,022 932 3,781 3,870 2,955 27,990 14,605 
Home & Office Products 296 68 442 862 156 124 1,668 
Information & Communication Technology 15,979 17,756 16,390 17,100 15,265 91,784 67,225 
Industrial Materials & Machinery 239 485 541 697 697 -161 1,963 
Insurance 1,322 4,201 2,883 1,975 3,953 11,273 10,382 
Media & Publishing -1,697 -1,525 498 267 -68 3,951 -2,456 
Mining 7 45 8 -59 0 76 0 
Paper & Printing Materials 306 228 240 237 289 863 1,011 
Personal Products & Pharmaceuticals 676 1,172 4,667 9,116 10,620 1,076 15,631 
Petrochemicals & Chemicals -5,495 3,051 3,245 9,309 18,792 23,357 10,111 
Property Fund 4,552 1,679 2,502 3,548 4,053 23,400 12,279 
Packaging 2,526 4,001 2,597 4,722 3,775 7,363 13,846 
Professional Services 86 34 -91 35 109 368 64 
Property Development 10,765 5,832 12,307 8,132 12,074 72,501 37,037 
Steel -1,001 108 273 1,815 3,763 978 1,195 
Tourism & Leisure -81 -3,747 -3,272 -4,529 -2,087 2,628 -11,628 
Transportation & Logistics -22,265 -11,369 -27,901 -86,917 -715 34,142 -148,451 
SET 90,326 119,727 147,116 101,839 267,841 948,379 459,009 
  
MAI 389 117 1,620 1,578 2,668 9,963 3,704 
 
หมายเหตุ : ปรับงวดบัญชีทุกบริษัทให้เป็นงวดเดียวกันคือ 1 ม.ค. – 31 ธ.ค. 
ท่ีมา : ตลท.,  รวบรวมโดยฝ่ายวิจัย ASPS 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 

STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์
 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 

1)  AGRO & FODD INDUSTRY  
Agribusiness    
EE 0.015 -0.015 0.013 0.004 - - -      1.000 
GFPT 0.180 0.270 0.370 0.050 0.200 0.200 -      1.000 
LEE 0.040 0.060 0.060 0.040 0.120 0.180 -      1.000 
MAX -0.000 -0.003 0.002 0.000 - - -      1.000
NER 0.146 0.099 0.271 0.227 0.140 0.210 -      0.500 
PPPM -0.068 -0.011 -0.391 -0.110 - - -      1.000 
STA 0.710 1.360 3.580 3.880 0.350 2.250 1.000      1.000 
TRUBB -0.081 -0.040 0.060 0.200 - - -      1.000 
TWPC -0.010 -0.050 0.010 0.150 0.134 0.134 -      1.000 
UPOIC 0.050 0.090 0.240 0.090 0.025 0.200 -      1.000 
UVAN 0.220 0.080 0.000 0.110 0.340 0.270 -      0.500 
VPO 0.006 -0.005 0.040 -0.040 - - -      1.000 
Food & Beverage   0.013                      -
APURE 0.052 0.080 0.116 0.067 0.050 0.100 0.100      0.700 
ASIAN 0.550 0.370 0.390 0.260 0.200 0.55 & Stock 2:1 -      1.000 
BR -0.141 -0.009 0.044 0.010 - - -      5.000 
BRR -0.042 0.076 -0.064 0.229 - 0.060 -      1.000 
CBG 0.880 0.970 0.880 0.700 1.700 2.400 -      1.000 
CFRESH -0.190 -0.320 -0.180 0.010 - - -      1.000 
CHOTI -4.410 -5.800 -8.810 -7.230 - - -    10.000 
CM 0.027 -0.024 -0.007 0.010 0.060 - -      1.000 
CPF 0.720 0.910 0.790 0.850 0.700 1.000 -      1.000 
CPI 0.047 0.138 0.130 0.097 0.071 0.110 -      1.000 
F&D 1.090 0.610 -0.060 0.090 - - -    10.000 
HTC 0.960 0.840 0.430 0.730 1.760 1.900 -      1.000 
ICHI 0.120 0.090 0.070 0.090 0.350 0.500 -      1.000 
KBS -0.130 -0.500 -0.510 0.360 0.060 - -      1.000 
KSL 0.044 -0.060 0.070 0.000 0.050 - -      0.500 
KTIS 0.170 0.145 -0.080 -0.130 0.150 - -      1.000 
LST 0.090 0.160 0.190 0.130 0.400 0.220 -      1.000 
M -0.270 0.500 0.380 0.100 2.600 1.000 -      1.000 
MALEE -0.150 -0.130 -0.460 -0.156 - - -      0.500 
MINT -1.902 -1.200 -1.152 -1.473 0.500 - -      1.000 
NRF 0.020 0.050 0.030 0.010 - 0.0044 & Stock 25:1 -      1.000 
NSL 0.000 0.000 0.000 0.250 - - -      1.000 
OISHI 0.370 0.540 0.600 0.370 2.550 1.450 0.300      1.000 
OSP 0.270 0.310 0.290 0.330 1.000 1.100 -      1.000 
PB 0.980 0.960 0.880 0.750 1.900 1.900 -      1.000 
PM 0.160 0.200 0.190 0.230 0.730 0.500 -      1.000 
PRG 0.350 -0.006 0.330 0.111 0.650 0.650 -      1.000 
RBF 0.050 0.070 0.060 0.040 0.150 0.150 -      1.000 
SAPPE 0.270 0.440 0.270 0.280 0.830 1.020 -      1.000 
SAUCE 0.360 0.340 0.430 0.470 1.150 1.250 -      1.000 
SFP -0.340 -22.500 0.330 2.770 - - -    10.000 
SNP -0.100 0.310 0.210 0.160 0.54 & Stock 50:1 0.300 -      1.000 
SORKON 0.100 0.120 0.020 0.110 0.200 0.200 -      1.000 
SSC 0.020 0.140 0.210 0.170 0.250 0.320 -      1.000 
SSF 0.220 0.170 0.220 0.150 0.206 0.327 -      1.000 
SST -0.030 -0.030 -0.450 -0.030 0.0111 & Stock 10:1 0.0056 & Stock 20:1 -      1.000 
TC 0.140 0.300 0.010 0.250 0.120 0.250 -      1.000 
TFG 0.080 0.190 0.080 0.080 0.200 0.085 -      1.000 
TFMAMA 3.460 3.000 2.900 2.560 4.460 3.420 0.920      1.000 
TIPCO 0.660 0.700 0.260 0.090 0.340 0.940 -      1.000 
TKN 0.060 0.060 -0.010 0.040 0.260 0.210 -      0.250 
TU 0.340 0.420 0.300 0.370 0.470 0.720 -      0.250 
TVO 0.420 0.440 0.580 1.090 1.450 1.700 -      1.000 
ZEN -0.270 0.150 0.060 0.090 0.200 0.250 -      1.000 
2)  CONSUMER PRODUCTS    
Fashion      
AFC -0.240 -0.030 -0.010 0.430 - - -    10.000 
B52 -0.008 -0.007 -0.008 -0.010 - - -      0.500 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
BTNC 0.510 -1.410 0.240 -0.870 0.150 - -    10.000 
CPH 0.520 0.730 -1.060 -0.760 - - -    10.000 
CPL 0.050 -0.030 0.010 0.090 - 0.020 -      1.000 
ICC 0.360 -0.280 0.140 0.030 0.700 0.250 -      1.000 
NC -0.300 -0.450 -1.760 -0.500 0.100 0.100 -    10.000 
PAF -0.018 -0.002 0.180 -0.011 0.010 0.015 -      0.510 
PDJ -0.251 0.113 0.005 0.095 0.100 0.100 -      1.000 
PG -0.010 -0.190 0.020 0.100 0.200 0.100 -      1.000 
SABINA 0.150 0.250 0.210 0.230 1.190 0.800 -      1.000 
SAWANG -0.350 -0.330 -0.980 -0.210 - - -    10.000 
SUC 0.650 0.710 1.380 1.070 1.500 1.500 -    10.000 
TNL 0.170 -0.170 -0.050 0.150 0.550 0.070 -      1.000 
TPCS 0.230 -0.240 0.440 0.280 0.600 0.600 -      1.000 
TR -3.080 0.900 -1.280 0.000 0.700 0.050 -      1.000 
TTI -0.370 -0.530 -0.670 -0.070 - - -    10.000 
TTT -3.410 -2.420 -1.390 0.000 3.400 2.200 -    10.000
UPF 3.610 2.600 1.630 1.430 0.130 8.900 -    10.000 
UT 0.120 -0.200 -1.030 0.030 - - -    10.000 
WACOAL -0.450 -1.940 -1.200 -0.250 1.900 0.500 -      1.000 
Home & Office     
ACC -0.008 -0.017 -0.007 -0.004 - - -      0.250 
AJA -0.070 -0.090 0.209 -0.052 - - -      0.100 
DTCI -0.470 0.840 0.790 0.670 0.250 0.400 -    10.000 
FANCY -0.020 -0.010 -0.030 -0.020 - - -      1.000 
KYE 4.930 26.550 9.600 9.340 4.550 15.700 -    10.000 
L&E -0.010 0.040 0.030 -0.010 0.140 0.075 -      1.000 
MODERN 0.036 0.060 0.060 0.039 0.170 0.200 -      1.000 
OGC -2.550 -2.190 -2.010 -1.560 0.570 - -    10.000 
ROCK -0.300 -0.740 -0.350 -1.350 - - -    10.000 
SIAM 0.033 -0.104 0.318 0.013 0.050 0.050 -      1.000 
TSR 0.086 0.075 0.055 0.059 0.140 0.165 -      1.000 
Personal  
APCO 0.030 0.027 0.029 0.020 0.095 0.120 -      0.500 
DDD 0.150 -0.230 0.640 0.780 0.125 0.858 -      1.000 
JCT 0.070 1.440 1.330 0.960 4.200 3.500 -    10.000 
KISS na. 0.080 0.040 0.080 - 0.040 -      0.500 
OCC -0.070 0.060 0.250 -0.020 0.250 0.150 -      1.000 
S & J 0.440 0.330 0.360 0.600 1.100 1.000 -      1.000 
STGT 1.060 3.080 0.780 3.520 - 3.250 1.500      0.500 
STHAI 0.002 0.004 0.008 0.000 - 0.098 -      0.500 
TNR 0.000 0.190 0.140 0.230 0.240 0.260 -      1.000 
TOG -0.110 0.040 0.135 0.200 0.250 0.120 -      1.000 
3)  FINANCIALS     
Banking      
BAY 0.880 0.830 0.460 0.880 0.850 0.350 -    10.000 
BBL 1.620 2.100 1.260 3.630 7.000 2.500 -    10.000 
CIMBT 0.010 0.002 -0.002 0.010 0.005 0.005 -      0.500 
KBANK 0.920 2.820 5.590 4.350 5.000 2.500 -    10.000 
KKP 1.400 1.590 1.310 1.730 4.250 2.250 -    10.000 
KTB 0.270 0.220 0.250 0.400 0.753 0.275 -      5.150 
LHFG 0.024 0.025 0.010 0.027 0.080 0.040 -      1.000 
SCB 2.460 1.370 1.460 2.970 6.250 2.300 -    10.000 
TCAP 0.980 0.610 0.670 1.030 7.000 3.000 -    10.000 
TISCO 1.670 2.010 2.040 2.200 7.750 6.300 -    10.000 
TTB 0.032 0.017 0.013 0.029 0.040 0.045 -      0.950 
Finance & Securities     
AEC -0.120 -0.040 0.030 -0.002 - - -      1.000 
AEONTS 2.120 3.870 4.040 4.740 4.800 4.500 -    10.000 
AMANAH 0.064 0.073 0.073 0.077 0.0111 & Stock 10:1 0.130 -      1.000 
ASAP -0.040 -0.032 -0.037 -0.045 - - -      0.500 
ASK 0.650 0.660 0.630 0.780 1.720 1.700 -      5.000 
ASP 0.070 0.050 0.060 0.170 0.130 0.180 -      1.000 
BAM 0.040 0.090 0.220 0.080 1.050 0.513 -      5.000 
BFIT 0.930 0.780 0.340 0.550 2.250 1.400 -      5.000 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
CGH -0.003 0.008 0.009 0.026 0.013 - -      1.000 

CHAYO 0.074 0.048 0.043 0.091 0.0465 & Stock 
20:1,15:1

0.0065 & Stock 
20:1,15:1 -      0.500 

ECL -0.009 0.031 0.024 0.051 - 0.100 -      1.000 
FNS 0.380 0.520 -0.080 0.000 - 0.650 -      5.000 
FSS 0.080 0.051 0.050 0.140 - 0.060 -      1.600 
GBX -0.024 0.006 0.025 0.028 - 0.030 -      1.000 
GL 0.034 -0.534 0.575 0.000 - - -      0.500 
IFS 0.070 0.030 0.070 0.070 0.235 0.140 -      1.000 
JMT 0.260 0.320 0.340 0.280 0.580 0.860 -      0.500 
KCAR 0.210 0.240 0.190 0.190 0.700 0.440 -      1.000 
KGI 0.100 0.240 0.200 0.360 0.341 0.250 -      1.000 
KTC 0.450 0.470 0.510 0.630 0.880 0.880 -      1.000 
MBKET 0.190 0.120 0.310 0.480 0.860 0.600 -      5.000 
MFC 0.240 0.300 0.380 0.730 1.000 1.100 -      1.000 
MICRO 0.050 0.040 0.050 0.050 - 0.055 -      1.000 
ML 0.020 0.030 0.020 0.040 0.030 0.050 -      0.500 
MTC 0.600 0.630 0.650 0.650 0.300 0.370 -      1.000 
NCAP 0.060 0.110 0.080 0.080 - - -      0.500 
PE -0.002 0.008 -0.011 0.006 - - -      0.500 
PL 0.030 0.010 0.040 0.050 0.150 0.080 -      1.000 
S11 0.270 0.200 0.160 0.140 0.430 0.250 -      1.000 
SAK na. 0.100 0.090 0.060 - 0.108 -      1.000 
SAWAD 0.730 0.880 0.940 0.990 1.400 1.800 -      1.000 
THANI 0.120 0.130 0.030 0.080 0.320 0.170 -      1.000 
TIDLOR na. na. na. 0.370 - - -      3.700 
TK 0.105 0.217 0.232 1.950 0.550 0.420 -      1.000 
TNITY 0.476 0.019 0.686 0.330 0.440 0.500 -      5.000 
UOBKH 0.140 0.090 0.110 0.200 0.007 0.100 -      1.000 
XPG 0.009 0.001 -0.015 0.030 - - -      0.500 
Insurance     
AYUD 1.000 0.360 0.440 0.770 1.500 1.520 -      1.000 
BKI 8.760 7.150 3.220 7.670 14.000 15.000 3.500    10.000 
BLA 0.370 0.341 0.096 0.580 0.650 0.230 -      1.000 
BUI -0.240 1.490 -0.430 1.540 0.250 0.250 -    10.000 
CHARAN 0.510 1.520 1.830 0.290 0.500 2.600 -    10.000 
INSURE 0.680 -0.620 0.180 -0.520 - - -    10.000 
MTI 3.770 2.520 1.540 3.820 2.900 4.510 -    10.000 
NKI 3.540 1.160 1.100 1.450 1.286 1.500 -    10.000 
NSI 6.450 2.700 1.560 0.240 7.200 9.250 -    10.000 
SMK 1.090 0.800 0.940 0.880 2.030 2.200 -      1.000 
TGH 0.870 0.120 0.190 0.390 - 0.600 -    10.000 
THRE 0.022 0.020 0.010 0.013 - 0.040 -      0.880 
THREL 0.010 0.060 0.080 0.050 0.260 0.140 -      1.000 
TIP 0.870 0.930 0.760 1.060 1.600 1.800 -      1.000 
TQM 0.540 0.570 0.630 0.670 1.750 2.150 -      1.000 
TSI -0.020 0.012 -0.007 -0.010 - - -      0.500 
TVI 0.620 0.010 0.240 0.510 0.200 0.200 -      1.000 
4)  INDUSTRIALS   
Automotive    
3K-BAT -0.590 0.310 0.030 0.460 - 0.250 -    10.000 
ACG 0.000 0.010 0.020 0.010 0.040 0.040 -      0.500 
AH -1.957 0.935 0.456 1.160 0.360 0.15 & Stock 10:1 -      1.000 
CWT 0.030 0.020 0.120 0.090 0.038 - -      1.000 
EASON 0.010 0.023 -0.346 0.020 - - -      1.000 
GYT -23.740 -9.720 5.240 2.950 - - -    10.000 
HFT 0.010 0.210 0.220 0.210 0.145 0.315 -      1.000 
IHL -0.070 -0.030 0.020 0.080 0.250 - -      1.000 
INGRS -0.062 -0.012 -0.032 0.000 0.052 - -      1.000 
IRC -0.110 0.421 0.630 0.690 0.416 0.570 -      1.000 
PCSGH -0.102 0.088 0.102 0.080 0.300 0.250 -      1.000 
SAT -0.340 0.190 0.560 0.750 1.350 0.600 -      1.000 
SPG 0.320 0.210 0.290 0.470 0.700 0.450 -      1.000 
STANLY -2.400 3.320 5.620 -4.360 8.250 - -      5.000 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
TKT -0.125 -0.019 -0.020 0.032 - - -      1.000 
TNPC -0.080 0.050 0.220 0.090 - 0.013 -      1.000 
TRU -0.170 0.030 0.000 0.050 0.120 0.060 -      1.000 
TSC -0.040 0.020 0.190 0.310 0.600 0.500 0.400      1.000 
Industrial Materials & Machinery    
ALLA 0.018 0.010 0.020 0.012 0.100 0.070 -      0.500 
ASEFA 0.080 0.060 0.170 0.070 0.200 0.280 -      1.000 
CPT 0.003 0.013 0.006 -0.019 - 0.020 -      0.500 
CRANE 0.036 -0.062 0.029 0.020 - - -      1.000 
CTW 0.280 0.340 0.210 -0.070 0.200 0.450 -      5.000 
FMT -0.920 0.220 0.910 1.760 1.625 1.625 -    10.000 
HTECH 0.020 0.080 0.060 0.130 0.080 0.087 -      1.000 
KKC -0.120 -0.110 -0.100 -0.030 - - -      1.000 
PK 0.050 0.030 0.020 0.050 - - -      1.000 
SNC 0.260 0.330 0.410 0.520 0.850 0.750 -      1.000 
STARK 0.018 0.019 0.086 0.037 - - -      1.000 
TCJ 0.100 0.030 0.010 -0.060 - - -    10.000 
VARO -0.380 -0.490 -0.190 -0.040 - - -      5.000 
Paper & Printing Materials   
UTP 0.350 0.370 0.370 0.440 0.670 0.800 -      1.000 
Petrochemicals & Chemicals     
BCT -2.370 2.370 -0.060 3.510 1.100 1.000 -      1.000 
CMAN -0.040 -0.030 -0.095 0.060 0.040 - -      1.000 
GC 0.110 0.170 0.220 0.340 0.500 0.580 -      1.000 
GGC -0.340 0.100 0.560 0.090 0.350 0.350 -      9.500 
GIFT 0.020 -0.005 -0.036 -0.024 - 0.050 -      1.000 
IVL -0.010 0.030 0.200 1.040 1.225 0.700 0.250      1.000 
NFC -0.007 0.005 0.007 0.008 - - -      0.750 
PATO 0.220 0.240 0.110 0.139 0.600 0.570 -      1.000 
PMTA 0.090 0.240 0.390 0.150 0.500 0.700 -    10.000 
PTTGC 0.370 0.200 1.420 2.160 2.000 1.000 -    10.000 
SUTHA 0.010 -0.010 0.040 0.100 0.240 0.280 0.130      1.000 
TCCC 0.970 1.210 0.190 0.540 1.100 1.800 -      3.000 
TPA 0.070 0.150 0.140 0.100 0.450 0.450 -      1.000 
UP -1.800 0.020 0.070 0.820 - - -    10.000 
VNT 0.260 0.300 0.610 1.170 1.400 0.900 -      6.000 
YCI na. -0.030 -0.010 0.020 - - -      1.000 
Packaging    
AJ 0.679 0.403 0.389 0.236 0.300 0.700 -      1.000 
ALUCON 2.950 3.130 3.150 4.520 7.500 10.000 -    10.000 
BGC 0.110 0.220 0.170 0.260 0.442 0.460 0.130      5.000 
CSC 0.630 1.530 1.040 1.260 3.900 2.450 -    10.000 
GLOCON -0.005 0.001 -0.022 -0.004 - - -      1.000 
NEP -0.003 -0.001 -0.004 -0.004 - - -      1.000 
PTL 1.350 0.325 0.805 0.816 0.690 0.830 -      1.000 
SCGP 0.610 0.430 0.360 0.500 - 0.450 -      1.000 
SFLEX 0.070 0.050 0.050 0.050 0.150 0.125 -      1.000 
SITHAI -0.021 -0.012 -0.014 0.023 - - -      1.000 
SLP -0.004 -0.004 -0.009 -0.003 - - -      0.250 
SMPC 0.340 0.340 0.210 0.210 0.420 0.800 -      1.000 
SPACK 0.091 0.062 0.068 0.062 - - -      1.000 
TCOAT 0.480 0.770 -0.320 0.260 0.750 0.900 -    10.000 
TFI -0.034 -0.032 0.120 -0.004 - - -      1.000 
THIP 0.730 1.450 1.280 1.020 2.500 1.575 & Stock 8:1 -      1.000 
TMD 0.480 0.520 0.540 0.640 1.400 1.400 -      1.000 
TOPP 8.130 4.670 2.560 5.400 5.500 6.330 -    10.000 
TPBI 0.196 0.181 0.044 -0.030 - 0.250 -      1.000 
TPP 0.230 -0.043 0.128 0.231 0.600 0.400 -    10.000 
Steel       
AMC 0.120 0.050 0.130 0.530 - 0.140 -      1.000 
BSBM 0.016 0.013 0.012 0.036 0.040 0.080 -      1.000 
CEN 0.247 -0.060 0.022 0.300 - - -      1.000 
CITY -0.040 -0.008 -0.011 0.000 - - -      1.000 
CSP 0.003 0.050 0.130 0.310 - - -      1.000 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
GJS -0.007 -0.007 0.003 0.011 - - -      0.960 
GSTEEL -0.003 -0.012 0.017 0.007 - - -      5.000 
INOX -0.008 0.008 0.005 0.021 - - -      1.000 
LHK -0.010 0.040 0.100 0.130 0.300 0.220 -      1.000 
MCS 0.470 0.610 0.470 0.490 0.650 1.000 -      1.000 
MILL 0.002 -0.001 -0.055 0.012 0.020 0.0033 & Stock 15:1 -      0.400 
NOVA -13.740 2.440 -5.590 -0.230 - - -      0.500 
PAP 0.010 0.113 0.115 0.390 0.270 0.180 -      1.000 
PERM -0.050 0.030 0.090 0.330 - - -      1.000 
SAM -0.010 0.000 -0.030 0.030 - - -      1.000 
SMIT 0.080 0.060 0.060 0.120 0.320 0.260 -      1.000 
SSSC -0.030 0.030 0.060 0.080 0.165 0.106 -      1.000 
TGPRO 0.000 -0.003 0.002 -0.002 - - -      0.500 
THE 0.020 -0.010 0.022 0.320 0.030 0.030 0.200      0.500 
TMT 0.100 0.180 0.200 0.490 0.300 0.500 -      1.000 
TSTH 0.010 0.016 0.004 0.043 - - -      1.000 
TWP -0.060 0.040 -0.040 0.250 0.074 - -      1.000 
TYCN -0.160 -0.030 -0.170 0.440 - - -    10.000 
5)  PROPERTY & CONSTRUCTION   
Construction Materials    
CCP 0.006 0.002 0.008 0.007 0.010 0.030 -      0.250 
COTTO 0.010 0.030 0.010 0.030 0.024 0.029 -      1.000 
DCC 0.057 0.050 0.044 0.060 0.104 0.165 0.050      0.100 
DCON 0.002 0.004 0.010 0.005 0.015 0.008 -      0.100 
DRT 0.200 0.130 0.110 0.230 0.400 0.420 -      1.000 
EPG 0.027 0.110 0.154 0.147 0.240 0.210 -      1.000 
GEL -0.010 -0.012 0.004 -0.004 - - -      0.850 
PPP 0.004 -0.020 -0.010 -0.040 0.200 - -      1.000 
Q-CON 0.090 -0.030 0.070 0.150 0.180 0.460 -      1.000 
RCI 0.028 0.025 0.006 0.029 - - -      1.000 
SCC 7.820 8.120 6.700 12.430 14.000 14.000 -      1.000 
SCCC 3.440 3.010 3.130 3.570 8.000 9.000 -    10.000 
SCP 0.190 0.200 0.120 0.140 0.400 0.380 -      1.000 
SKN 0.080 0.040 0.040 0.110 0.031 0.169 -      1.000 
TASCO 1.090 1.180 0.510 0.270 1.500 1.600 -      1.000 
TCMC -0.050 0.110 -0.050 -0.040 - - -      1.100 
TOA 0.290 0.260 0.240 0.330 0.500 0.530 -      1.000 
TPIPL 0.035 0.035 -0.012 0.061 0.060 0.060 -      1.000 
UMI -0.067 -0.002 -0.021 0.003 - - -      1.000 
VNG -0.020 -0.110 -0.110 0.070 - - -      1.000 
WIIK 0.066 0.058 0.057 0.044 0.030 0.190 -      1.000 
Construction Services    
APCS -0.030 0.070 0.070 0.122 0.060 0.060 -      1.000 
BJCHI -0.060 -0.070 -0.060 0.055 0.130 0.030 -      0.250 
BKD -0.001 -0.040 -0.030 0.020 0.100 - -      0.500 
CK 0.040 0.460 -0.060 0.130 0.400 0.200 -      1.000 
CNT 0.030 0.010 0.020 0.006 0.040 0.050 -      1.000 
EMC 0.004 0.001 0.004 0.001 - - -      1.000 
ITD -0.030 -0.093 -0.025 0.047 - - -      1.000 
NWR 0.014 0.002 -0.113 0.020 - - -      1.000 
PAE na. na. na. na. - - -      1.000 
PLE 0.060 -0.170 -0.160 0.020 0.070 - -      1.000 
PREB 0.107 0.115 0.183 0.187 0.800 0.400 -      1.000 
PYLON 0.050 0.020 0.030 0.030 0.270 0.140 -      0.500 
RT 0.100 0.080 0.020 0.030 - 0.085 -      0.500 
SEAFCO 0.100 0.030 -0.050 0.030 0.260 0.100 -      0.500 
SQ 0.040 0.010 0.061 0.210 - 0.080 -      1.000 
SRICHA -0.035 0.226 0.222 0.373 - 0.400 -      1.000 
STEC 0.120 0.150 0.310 0.130 0.300 0.300 -      1.000 
STPI -0.140 -0.080 -0.350 0.030 0.340 - -      0.250 
SYNTEC 0.020 0.010 0.060 0.030 0.090 0.080 -      1.000 
TEAMG 0.060 0.040 0.040 0.030 0.110 0.160 -      0.500 
TPOLY 0.030 0.050 -0.050 -0.067 0.069 0.011 -      1.000 
TRC -0.008 -0.040 0.001 -0.011 - - -      0.125 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
TRITN 0.001 0.004 -0.003 -0.004 - - -      0.100 
TTCL -0.160 0.130 -0.060 -0.090 0.180 - -      1.000 
UNIQ 0.046 0.006 0.007 0.006 0.270 - -      1.000 
WGE 0.030 0.050 -0.010 -0.030 - - -      0.500 
Property     
A 0.016 0.420 -0.240 -0.036 - 0.030 -      1.000 
AMATA 0.200 0.250 0.360 0.160 0.450 0.300 -      1.000 
AMATAV -0.080 0.040 -0.100 0.060 0.050 - -      0.500 
ANAN -0.200 0.060 -0.060 -0.030 0.118 - -      0.100 
AP 0.386 0.461 0.296 0.446 0.400 0.450 -      1.000 
APEX -0.011 -0.034 -0.042 -0.024 - - -      0.500 
AQ -0.002 -0.001 -0.002 -0.001 - - -      0.500 
ASW na. na. na. 0.580 - - -      1.000 
AWC -0.027 -0.019 -0.016 -0.019 0.013 - -      1.000 
BLAND -0.022 -0.011 -0.042 0.000 0.130 0.020 -      1.000 
BROCK 0.004 0.013 0.009 0.008 0.090 0.020 -      1.000 
CGD 0.042 -0.011 0.008 -0.020 - - -      0.610 
CI -0.122 -0.075 -0.005 -0.038 0.016 - -      1.000 
CPN 0.100 0.550 0.450 0.850 0.800 0.700 -      0.500 
ESTAR 0.011 0.022 0.009 0.004 0.010 0.010 -      1.000 
EVER 0.031 -0.014 0.013 0.012 - - -      1.000 
FPT 0.190 0.590 0.190 0.220 0.460 0.600 -      1.000 
GLAND 0.031 0.027 0.009 0.025 - - -      1.000 
J 0.006 0.030 0.010 0.026 - 0.030 -      1.000 
JCK -0.055 -0.016 0.005 0.000 - - -      1.000 
KC -0.020 -0.030 -0.040 -0.010 - - -      1.000 
KWG -0.050 -0.090 -0.060 -0.080 - - -    10.000 
LALIN 0.430 0.330 0.410 0.350 0.385 0.610 -      1.000 
LH 0.120 0.170 0.200 0.150 0.700 0.500 -      1.000 
LPN 0.110 0.070 0.160 0.080 0.600 1.400 -      1.000 
MBK 0.030 -0.090 0.040 -0.110 0.800 - -      1.000 
MJD -0.090 -0.010 0.100 -0.030 - - -      1.000 
MK -0.032 0.115 -0.031 -0.094 - 0.110 -      1.000 
NCH 0.048 -0.000 0.038 0.065 - 0.040 -      1.000 
NNCL 0.040 0.050 0.040 0.060 0.080 0.110 -      1.000 
NOBLE 0.660 1.150 -1.340 0.350 2.467 1.600 -      1.000 
NUSA -0.016 -0.030 -0.028 -0.028 - - -      1.000 
NVD -0.023 0.048 -0.055 0.030 0.040 - -      1.000 
ORI 0.288 0.292 0.262 0.336 0.495 0.490 -      0.500 
PACE na. na. na. na. - - -      1.000 
PF -0.027 -0.030 -0.065 -0.017 0.0111 & Stock 10:1 0.020 -      1.000 
PLAT -0.020 -0.036 -0.043 -0.050 0.200 - -      1.000 
POLAR na. na. na. na. - - -    30.000 
PRECHA -0.010 -0.020 0.000 -0.010 - - -      1.000 
PRIN 0.070 0.080 0.090 0.030 0.030 0.060 -      1.000 
PSH 0.190 0.280 0.380 0.280 1.550 0.960 -      1.000 
QH 0.040 0.050 0.060 0.040 0.200 0.120 -      1.000 
RICHY 0.020 0.006 0.040 0.030 0.058 0.0048 & Stock 27:1 -      1.000 
RML -0.030 -0.090 -0.022 0.030 0.015 - -      1.000 
ROJNA 0.680 0.050 0.360 0.145 0.400 0.200 -      1.000 
S -0.091 -0.038 -0.296 0.027 0.045 - -      1.000 
SA na. 0.199 0.358 0.041 - 0.195 & Stock 15:1 -      1.000 
SAMCO -0.007 0.036 0.089 0.015 0.090 0.030 -      1.000 
SC 0.109 0.164 0.110 0.100 0.190 0.180 -      1.000 
SENA 0.161 0.195 0.268 0.161 0.250 0.314 -      1.000 
SF 0.160 0.130 0.550 0.140 0.440 0.200 -      1.000 
SIRI 0.018 0.048 0.039 0.020 0.080 0.040 -      1.070 
SPALI 0.210 0.620 0.940 0.380 1.000 1.000 -      1.000 
U -0.253 -0.171 -0.721 -0.098 - - -      3.200 
UV 0.018 -0.018 0.035 0.012 1.000 0.020 -      1.000 
WHA 0.036 0.029 0.097 0.009 0.135 0.100 -      0.100 
WIN -0.036 -0.028 -0.070 -0.002 - - -      1.000 
Property Fund     
AIMCG 0.206 0.206 -0.033 0.204 0.200 0.555 -    10.000 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
AIMIRT 0.233 0.271 0.245 0.246 0.766 0.847 0.220    10.000 
ALLY 0.010 0.131 0.150 0.192 0.060 0.055 0.150      9.800 
AMATAR 0.197 0.188 -0.009 0.186 0.745 0.515 0.160      9.560 
B-WORK 0.214 0.544 0.201 0.226 0.756 0.771 0.203      9.816 
BKKCP 0.204 0.185 0.086 0.181 0.800 0.740 0.160    10.000 
BOFFICE 0.225 0.159 0.175 0.189 0.529 0.682 -      9.457 
CPNCG 0.269 0.287 0.287 0.225 1.005 1.020 0.252    10.300 
CPNREIT 0.020 -0.223 -0.021 0.180 1.623 0.271 -    12.644 
CPTGF -0.030 0.161 0.189 0.164 0.848 0.674 0.150    10.084 
CTARAF 0.093 0.092 0.094 0.092 0.333 0.323 0.083      9.080 
DREIT -0.038 0.112 0.096 0.133 0.281 0.388 -      8.776 
ERWPF -0.325 0.096 -0.387 0.095 - - -      8.700 
FTREIT 0.183 -0.113 0.190 0.201 0.668 0.670 0.168      9.536 
FUTUREPF 0.030 0.237 0.134 -0.229 1.444 0.770 0.200    10.000 
GAHREIT 0.171 0.172 0.171 0.105 0.600 0.600 -    10.000 
GOLDPF -0.053 -2.084 0.458 0.031 0.375 - -      9.525 
GVREIT 0.202 0.249 0.281 0.235 0.864 0.786 0.192      9.875 
HPF 0.093 0.103 0.206 0.114 0.292 0.371 -      9.728 
HREIT 0.200 0.166 0.180 0.298 0.795 0.686 0.174      8.857 
IMPACT -0.050 0.125 0.203 0.022 0.890 0.370 -    10.600 
KPNPF 0.109 0.123 0.278 0.042 0.429 0.369 0.070    10.000 
LHHOTEL -0.886 -0.111 -0.116 -0.097 1.110 0.100 -    10.000 
LHPF -0.094 0.027 0.044 0.056 0.485 0.225 -    10.000 
LHSC -0.196 0.207 0.050 0.088 0.954 0.350 0.050    10.200 
LPF 0.080 0.212 0.212 0.091 0.904 0.767 0.188    10.195 
LUXF -2.339 -0.024 0.002 -0.006 0.630 - -    10.000 
M-II 0.153 0.254 0.164 0.167 0.560 0.600 -      8.920 
M-PAT -0.021 -2.153 -0.003 -0.002 0.305 0.020 -      9.900 
M-STOR 0.098 0.067 0.099 0.097 0.408 0.367 -    10.000 
MIPF 0.228 0.180 0.235 0.220 0.840 0.840 -    10.000 
MIT 0.122 0.076 -0.338 0.107 - - -      8.325 
MJLF 0.175 0.107 -0.021 0.079 0.773 0.318 0.101    10.000 
MNIT -0.000 0.043 0.015 0.021 0.038 0.100 0.025      5.001 
MNIT2 0.050 0.110 -0.458 0.031 0.225 0.230 -      9.335 
MNRF 0.017 0.035 -0.079 0.016 - 0.120 -      8.460 
POPF 0.170 0.288 0.240 0.197 1.006 1.077 0.247    10.000 
PPF 0.191 0.208 0.257 0.189 0.702 0.716 0.175    10.000 
QHHR -0.028 0.101 0.065 0.020 0.648 0.100 -    10.000 
QHOP -0.010 -0.008 -0.417 -0.008 0.120 - -      8.290 
QHPF 0.097 0.264 0.343 0.195 0.994 0.850 0.130      9.866 
SBPF -0.228 -0.020 -0.034 -0.001 - - -    10.000 
SHREIT -0.293 -0.290 -0.834 0.060 0.239 - -      9.678 
SIRIP 0.031 0.231 0.067 0.065 0.545 0.290 0.050    10.000 
SPF 0.066 0.062 -0.222 -0.051 1.370 0.720 0.140      9.693 
SPRIME 0.237 0.429 0.190 0.277 0.316 0.320 0.131      9.382 
SRIPANWA 0.224 0.230 -0.142 0.226 0.500 - -    11.100 
SSPF 0.206 0.133 0.090 0.109 0.463 0.472 -    10.000 
SSTRT 0.110 0.134 0.136 0.142 0.503 0.534 -      7.430 
TIF1 0.180 0.173 0.084 0.161 0.590 0.604 0.138      9.690 
TLHPF -0.013 -0.122 0.187 0.195 0.740 0.350 -    10.000 
TNPF 0.055 -0.023 -1.229 0.025 0.223 - -      9.840 
TPRIME 0.285 0.347 0.248 0.114 0.543 0.595 0.089      8.980 
TTLPF 0.329 0.163 0.389 0.410 1.665 1.692 0.449      9.900 
TU-PF 0.007 0.018 -0.058 0.044 - - -      9.923 
URBNPF 0.089 0.096 -0.388 0.133 - - -      6.753 
WHABT 0.167 0.168 0.165 0.324 0.596 0.624 0.166      9.519 
WHART 0.181 0.189 0.237 0.156 0.665 0.553 0.192      9.024 
6)  RESOURCES     
Energy & Utilities     
7UP 0.008 0.011 0.008 0.028 - - -      0.500 
ABPIF 0.032 0.030 0.044 -0.010 0.293 0.130 -      2.584 
ACE 0.020 0.040 0.030 0.040 0.030 0.018 -      0.500 
AGE 0.011 0.095 0.085 0.125 0.180 0.100 -      0.500 
AI 0.055 0.060 0.093 0.043 0.120 0.150 -      0.250 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
AKR 0.006 0.021 0.051 0.018 - - -      0.800 
BAFS -0.360 -0.280 -0.190 -0.300 1.250 - -      1.000 
BANPU -0.495 -0.102 -0.092 0.303 0.600 0.300 -      1.000 
BCP -1.500 -0.570 0.090 1.590 0.800 0.400 -      1.000 
BCPG 0.180 0.340 0.120 0.200 0.640 0.330 -      5.000 
BGRIM 0.350 0.160 0.180 0.200 0.370 0.450 -      2.000 
BPP 0.223 0.277 0.394 0.339 0.650 0.650 -    10.000 
BRRGIF 0.028 0.027 -0.163 0.270 0.554 0.167 0.108      8.730 
CKP -0.012 0.102 0.001 0.014 0.030 0.035 -      1.000 
DEMCO -0.040 0.004 0.090 0.060 0.030 - -      1.000 
EA 0.310 0.300 0.400 0.380 0.300 0.300 -      0.100 
EASTW 0.090 0.080 0.100 0.220 0.470 0.410 -      1.000 
EGATIF 0.128 0.052 0.426 -0.337 0.780 0.846 0.180      9.718 
EGCO 9.640 4.310 3.430 1.110 6.500 6.500 -    10.000 
EP 0.130 0.960 0.120 0.010 0.200 0.250 -      1.000 
ESSO -0.720 0.130 0.120 0.810 - - -      4.934 
ETC 0.037 0.025 0.025 0.020 - - -      0.500 
GPSC 0.670 0.910 0.510 0.700 1.300 1.500 -    10.000 
GREEN 0.002 0.004 0.001 0.046 - - -      1.000 
GULF 0.180 0.090 0.160 0.140 0.260 0.380 -      1.000 
GUNKUL 0.030 0.110 0.190 0.070 0.136 0.182 -      0.250 
IFEC na. na. na. na. - - -      1.000 
IRPC -0.020 0.080 0.080 0.270 0.100 0.060 -      1.000 
LANNA 0.060 0.010 0.130 0.460 0.600 0.450 -      1.000 
MDX 0.131 0.149 0.099 0.184 - - -    10.000 
OR na. 0.380 0.330 0.380 - 0.100 -    10.000 
PDI -0.050 0.200 -0.080 0.420 - - -    10.000 
PRIME 0.005 0.005 0.002 0.006 - - -      4.000 
PTG 0.310 0.300 0.400 0.320 0.200 0.050 -      1.000 
PTT 0.420 0.500 0.460 1.140 2.000 1.000 -      1.000 
PTTEP 1.080 1.790 0.640 2.880 6.000 4.250 -      1.000 
RATCH 0.740 1.190 1.470 1.440 2.400 2.400 -    10.000 
RPC -0.001 0.009 0.044 -0.002 - - -      1.000 
SCG 0.020 0.050 0.030 0.070 0.061 0.061 -      1.000 
SCI 0.000 0.000 -0.260 0.010 0.020 - -      1.000 
SCN -0.010 0.010 0.000 0.020 0.100 0.043 -      0.500 
SGP 0.010 0.300 0.550 0.720 0.300 0.500 -      0.500 
SKE 0.014 0.007 0.005 0.006 0.025 0.015 -      0.500 
SOLAR -0.090 -0.090 -0.680 -0.110 - - -      1.000 
SPCG 0.680 0.700 0.650 0.690 1.220 1.200 -      1.000 
SPRC 0.260 0.060 0.200 0.460 0.183 - -      6.920 
SSP 0.163 0.247 0.155 0.200 0.110 0.0111 & Stock 10:1 -      1.000 
SUPER 0.005 0.018 -0.002 0.032 0.011 0.006 -      0.100 
SUSCO 0.070 0.070 0.100 0.100 0.190 0.110 -      1.000 
TAE 0.010 0.010 -0.030 0.060 0.350 0.080 -      1.000 
TCC -0.007 -0.002 -0.006 -0.001 - - -      0.500 
TOP 1.220 0.350 3.560 1.650 1.500 0.700 -    10.000 
TPIPP 0.139 0.144 0.138 0.126 0.400 0.270 -      1.000 
TSE 0.110 0.030 0.050 0.100 0.120 0.050 -      1.000 
TTW 0.170 0.230 0.170 0.180 0.600 0.600 -      1.000 
WHAUP 0.080 0.050 0.070 0.030 0.253 0.253 -      1.000 
WP 0.030 0.120 0.090 0.060 0.200 0.200 -      1.000 
Mining     
THL 0.002 0.005 -0.041 0.000 - - -      0.920 
7)  SERVICES     
Commerce    
BEAUTY -0.020 -0.010 0.000 -0.010 0.071 - -      0.100 
BIG -0.010 0.009 0.015 -0.006 0.030 - -      0.100 
BJC 0.080 0.270 0.340 0.250 0.910 0.780 -      1.000 
COM7 0.230 0.310 0.460 0.470 0.800 1.000 -      0.250 
CPALL 0.290 0.420 0.370 0.260 1.250 0.900 -      1.000 
CPW 0.002 0.005 0.063 0.040 0.080 0.080 -      0.500 
CRC -0.430 0.140 0.180 0.070 0.160 0.400 -      1.000 
CSS 0.018 0.028 0.003 0.010 0.030 0.060 -      0.500 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
DOHOME 0.080 0.090 0.100 0.230 0.0185 & Stock 6:1 0.0093 & Stock 12:1 -      1.000 
FN -0.008 0.004 -0.034 -0.010 0.004 0.004 -      0.500 
FTE 0.020 0.020 0.030 0.020 0.160 0.060 -      0.500 
GLOBAL 0.115 0.104 0.086 0.219 0.2053 & Stock 21:1 0.1851 & Stock 22:1 -      1.000 
HMPRO 0.070 0.110 0.120 0.100 0.380 0.300 -      1.000 
ILM 0.030 0.290 0.280 0.290 0.460 0.420 -      5.000 
IT 0.096 0.032 -0.148 0.112 0.060 - -      1.000 
KAMART 0.026 0.044 0.044 0.049 0.280 0.100 0.040      0.600 
LOXLEY 0.010 -0.110 0.070 0.100 - - -      1.000 
MAKRO 0.250 0.330 0.450 0.360 0.960 1.000 -      0.500 
MC 0.050 0.140 0.290 0.120 0.650 0.550 -      0.500 
MEGA 0.350 0.390 0.490 0.380 0.410 0.900 -      0.500 
MIDA -0.012 -0.006 -0.035 -0.026 - - -      0.500 
RS 0.113 0.136 0.107 0.146 0.300 - -      1.000 
RSP 0.002 0.005 0.037 0.020 0.050 - -      1.000 
SABUY na. 0.030 0.030 0.034 - 0.030 -      1.000 
SCM 0.020 0.040 0.050 0.060 - 0.034 -      0.500 
SINGER 0.290 0.290 0.300 0.310 0.100 0.250 -      1.000 
SPC 1.670 0.900 1.480 1.090 1.600 1.600 -      1.000 
SPI 1.300 0.860 1.050 0.590 0.700 0.700 -      1.000 
Health Care Services     
AHC 0.050 0.280 0.060 0.070 0.450 0.250 -      1.000 
BCH 0.110 0.170 0.110 0.130 0.230 0.230 -      1.000 
BDMS 0.030 0.110 0.150 0.080 0.550 0.550 -      0.100 
BH 0.060 0.280 0.210 0.110 3.200 3.200 -      1.000 
CHG 0.014 0.026 0.023 0.023 0.050 0.050 -      0.100 
CMR -0.002 0.011 0.017 0.020 0.059 0.052 -      0.100 
EKH -0.000 0.027 0.076 0.056 0.210 0.110 -      0.500 
KDH -0.090 -0.890 0.240 0.160 - - -    10.000 
LPH -0.010 0.070 0.080 0.060 0.125 0.150 -      0.500 
M-CHAI 0.140 0.110 3.390 -3.860 3.000 2.000 -    10.000 
NEW -0.730 0.020 0.220 0.160 0.200 - -    10.000 
NTV 0.070 0.410 0.470 0.280 1.580 0.870 -      1.000 
PR9 0.010 0.090 0.110 0.050 0.140 0.110 -      1.000 
PRINC -0.049 -0.040 -0.026 -0.047 - - -      1.000 
RAM -0.080 0.450 0.990 1.410 2.700 2.700 -      0.500 
RJH 0.220 0.400 0.480 0.360 1.100 1.000 0.200      1.000 
RPH 0.010 0.040 0.070 0.030 0.140 0.130 -      1.000 
SKR 0.040 0.050 0.040 0.050 0.070 0.080 -      0.500 
SVH 2.170 4.060 3.440 3.180 17.000 13.000 -    10.000 
THG -0.149 0.088 0.033 -0.250 0.400 0.300 -      1.000 
VIBHA -0.005 0.003 0.024 0.014 0.045 0.040 -      0.100 
VIH 0.030 0.100 0.120 0.110 0.140 0.125 -      1.000 
WPH -0.039 -0.004 -0.008 -0.022 0.058 0.038 -      0.500 
Media & Publishing     
AMARIN -0.067 0.100 0.150 0.110 0.120 0.120 -      1.000 
AQUA 0.005 0.079 -0.058 0.003 0.030 0.010 -      0.500 
AS 0.290 0.250 0.160 0.250 - 0.300 -      0.500 
BEC -0.130 0.030 0.130 0.070 - - -      1.000 
FE 0.890 2.320 6.970 0.230 10.000 7.500 -    10.000 
GPI -0.090 0.310 -0.050 0.160 0.180 0.080 -      0.500 
GRAMMY 0.009 0.045 -0.314 0.486 0.300 - -      1.000 
JKN 0.140 0.140 0.080 0.160 0.14 & Stock 8:1 0.207 -      0.500 
MACO -0.033 -0.030 -0.018 -0.263 0.028 - -      0.100 
MAJOR -0.530 -0.140 0.370 -0.130 1.000 - -      1.000 
MATCH -0.080 -0.080 -0.040 -0.026 - - -      1.000 
MATI 0.000 0.100 0.100 0.050 0.100 0.200 -      1.000 
MCOT -0.268 -0.154 -1.241 0.005 - - -      5.000 
MONO -0.048 -0.032 0.003 0.004 - - -      0.100 
MPIC -0.050 0.000 0.030 -0.010 - - -      0.500 
NMG -0.007 0.000 -0.036 -0.016 - - -      0.530 
PLANB -0.022 0.000 0.036 0.010 0.153 0.007 -      0.100 
POST -0.190 -0.130 -0.240 -0.180 - - -      1.000 
PRAKIT 0.050 0.150 0.270 -0.100 0.600 0.400 -      1.000 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
SE-ED 0.008 0.030 -0.070 -0.032 - - -      1.000 
TBSP -0.100 0.010 0.040 0.170 1.130 - -      1.000 
TH 0.004 0.002 0.009 0.010 - - -      1.000 
TKS 0.080 0.150 0.170 0.230 0.600 0.260 -      1.000 
VGI -0.012 0.001 0.083 0.038 0.099 0.036 -      0.100 
WAVE 0.070 -0.056 -0.303 0.001 - - -      1.000 
WORK 0.005 0.172 0.079 0.270 0.300 0.280 -      1.000 
Professional Services    
BWG 0.006 -0.036 -0.014 -0.003 - - -      0.250 
GENCO -0.013 -0.006 -0.020 0.001 - - -      1.000 
PRO -0.001 -0.004 0.006 0.005 - - -      0.700 
SISB 0.005 0.030 0.070 0.080 0.100 0.076 -      0.500 
SO 0.110 0.190 0.120 0.110 - 0.1822 & Stock 5:1 -      1.000 
Tourism & Leisure     
ASIA -0.180 -0.070 -0.040 -0.150 0.050 - -      1.000 
CENTEL -0.340 -0.660 -1.020 -0.350 0.550 - -      1.000 
CSR 0.200 0.290 0.170 0.380 1.600 0.690 -    10.000 
DTC -0.540 -0.400 -0.160 0.090 0.190 - -      1.000 
ERW -0.248 -0.204 -0.188 -0.195 0.070 - -      1.000 
GRAND -0.098 -0.070 -0.074 -0.084 - - -      1.000 
LRH -3.300 -1.650 -0.730 -1.200 12.000 - -    10.000 
MANRIN -1.020 -0.730 -0.640 -0.610 0.470 - -    10.000 
OHTL -12.290 -9.960 -6.330 -10.300 - - -    10.000 
ROH -0.700 -0.570 -0.450 -0.520 1.435 - -    10.000 
SHANG -1.210 -1.080 -6.260 -0.650 2.250 - -    10.000 
SHR -0.230 -0.167 -0.333 -0.090 - - -      5.000 
VRANDA 0.004 -0.030 0.020 -0.110 0.200 0.100 -      5.000 
Transportation & Logistics    
AAV -0.235 -0.379 -0.230 -0.385 - - -      0.100 
AOT -0.210 -0.260 -0.240 -0.260 1.050 0.190 -      1.000 
ASIMAR 0.015 0.030 0.029 0.057 0.050 0.100 -      1.000 
BA -1.440 0.760 -0.190 -0.360 0.100 - -      1.000 
BEM 0.010 0.050 0.030 0.020 0.150 0.100 -      1.000 
B -0.008 -0.012 -0.019 0.158 - - -      0.680 
BTS 0.034 0.058 0.128 0.000 0.430 0.300 -      4.000 
BTSGIF 0.153 0.119 -0.376 0.000 0.464 - -      9.692 
DMT na. na. na. 0.140 - - -      5.200 
III 0.057 0.096 0.084 0.129 0.150 0.100 -      0.500 
JUTHA -0.442 -0.157 -0.335 -0.030 - - -      3.000 
JWD 0.050 0.070 0.070 0.140 0.250 0.220 -      0.500 
KEX na. 0.200 0.241 0.170 - 0.220 -      0.500 
KWC 4.410 1.640 3.880 4.170 9.500 9.500 -    10.000 
NOK -0.040 -0.390 1.090 0.000 - - -      1.000 
NYT 0.030 0.020 0.070 0.070 0.500 0.200 -      0.500 
PORT 0.010 0.040 0.040 0.010 0.075 & Stock 10:1 0.035 -      0.500 
PRM 0.180 0.160 0.160 0.160 0.200 0.250 -      1.000 
PSL -0.760 -0.010 0.020 0.240 - - -      1.000 
RCL 0.260 0.310 1.521 3.549 - 0.500 -      1.000 
TFFIF 0.061 0.029 0.085 0.072 0.510 0.383 0.087      9.957 
THAI -2.450 -9.870 -41.980 0.000 - - -    10.000 
TSTE 0.060 0.090 0.090 0.160 0.200 0.175 -      0.500 
TTA -0.130 -0.740 0.060 0.100 0.060 0.020 -      1.000 
WICE 0.080 0.090 0.090 0.130 0.090 0.140 -      0.500 
8) TECHNOLOGY    
Electronic Components    
CCET -0.020 0.040 0.000 0.030 0.090 0.0294 & Stock 12:1 -      1.000 
DELTA 1.620 2.120 1.260 1.410 1.800 3.300 -      1.000 
HANA 0.850 0.400 0.870 0.370 1.300 1.400 -      1.000 
KCE 0.060 0.210 0.320 0.430 0.800 0.800 -      0.500 
METCO -0.760 4.960 11.480 6.950 10.000 10.000 -    10.000 
NEX -0.050 -0.020 -0.071 -0.023 - - -      1.000 
SMT 0.044 0.052 0.038 0.061 - - -      1.000 
SVI 0.050 0.120 0.050 0.070 1.928 0.110 -      1.000 
TEAM -0.112 0.025 0.079 0.073 - - -      1.000 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
W -0.003 -0.001 -0.017 -0.005 - - -    15.000 
Information & Communication   
ADVANC 2.350 2.190 2.410 2.230 7.340 6.920 -      1.000 
AIT 0.240 0.660 0.710 0.590 1.900 1.500 -      5.000 
ALT 0.040 0.060 -0.030 -0.030 - 0.100 -      0.500 
BLISS -0.102 -0.009 -0.021 -0.013 - - -      0.500 
DIF 0.268 0.269 0.462 0.278 1.034 1.044 0.261    10.000 
DTAC 0.800 0.610 0.120 0.350 2.870 2.990 -      2.000 
FORTH 0.050 0.140 0.200 0.200 0.420 0.320 -      0.500
HUMAN 0.050 0.060 0.060 0.050 0.120 0.140 -      0.500 
ILINK 0.130 0.102 0.018 0.140 0.0374 & Stock 15:1 0.140 -      1.000 
INET 0.010 0.100 0.060 0.030 - - -      1.000 
INTUCH 0.930 0.830 0.840 0.830 2.650 2.500 -      1.000 
JAS -0.050 -0.090 -0.110 -0.030 1.530 0.250 -      0.500 
JASIF 0.241 0.309 0.325 0.222 0.900 0.990 0.240      9.852 
JMART 0.177 0.290 0.296 0.357 0.2661&Stock4.26:1 0.690 0.150      1.000 
JR na. 0.060 0.040 0.070 - 0.060 -      0.500 
JTS 0.013 0.015 0.020 0.014 - - -      1.000 
MFEC 0.070 0.090 0.260 0.110 0.350 0.400 -      1.000 
MSC 0.040 0.170 0.060 0.170 0.450 0.300 -      1.000 
PT 0.120 0.160 0.240 -0.005 0.520 0.500 -      1.000 
SAMART -0.200 -0.060 -0.090 -0.070 0.150 - -      1.000 
SAMTEL -0.240 -0.170 -0.140 0.020 0.520 - -      1.000 
SDC -0.010 -0.000 -0.024 -0.010 - - -      0.100 
SIS 0.420 0.440 0.480 0.540 0.550 1.000 -      1.000 
SVOA 0.068 0.020 0.077 0.039 0.040 0.050 -      1.000 
SYMC 0.050 0.060 0.040 0.050 0.021 0.055 -      1.000 
SYNEX 0.200 0.200 0.210 0.220 0.470 0.540 -      1.000 
THCOM 0.450 0.070 -0.230 0.100 0.200 0.200 -      5.000 
TRUE 0.040 0.003 -0.010 -0.020 - 0.070 -      4.000 
TWZ -0.001 0.001 -0.000 0.001 0.001 - -      0.100 
MAI - AGRO   
ABICO 0.108 0.084 -0.042 0.034 - 0.0044 & Stock 25:1 -      1.000 
AU -0.004 0.030 0.020 0.010 0.290 0.060 -      0.100 
JCKH -0.050 -0.010 -0.040 -0.060 - - -      0.250 
KASET -0.004 -0.038 -0.051 -0.078 - - -      1.000 
MUD -0.060 0.005 -0.262 -0.027 0.058 - -      1.000 
SUN 0.130 0.200 0.090 0.070 - 0.10 & Stock 2:1 -      0.500 
TACC 0.080 0.080 0.080 0.080 0.240 0.300 -      0.250 
TMILL 0.060 0.060 0.030 0.120 0.190 0.200 -      1.000 
XO 0.220 0.230 0.190 0.250 0.155 0.608 -      0.500 
MAI – CONSUMP   
BGT -0.060 -0.020 0.030 -0.004 - - -      0.500 
BIZ 0.000 0.015 0.058 0.204 0.250 0.150 -      0.500 
DOD 0.180 0.170 -0.080 0.130 0.350 - -      0.500 
ECF -0.002 0.023 0.004 0.015 0.017 0.013 -      0.250 
HPT -0.007 -0.008 -0.007 -0.007 - 0.343 -      0.250 
IP 0.080 0.090 0.020 0.090 0.185 0.0234&Stock2.5:1 -      0.500 
JUBILE 0.200 0.550 0.500 0.350 0.910 0.620 -      1.000 
NPK -0.700 0.520 0.590 0.230 0.200 0.100 -    10.000 
OCEAN 0.001 -0.014 0.048 0.014 - - -      0.250 
TM 0.019 0.039 0.034 0.001 0.130 0.100 -      0.500 
WINMED na. na. na. 0.040 - - -      0.500 
MAI - FINANCIAL   
ACAP -0.215 -0.176 -0.387 -0.184 - - -      0.500 
AF 0.007 0.006 0.009 0.009 0.025 0.021 -      0.250 
AIRA 0.001 -0.002 0.000 0.006 - 0.013 -      0.250 
ASN 0.030 0.014 0.008 0.020 0.1111 & Stock 5:1 0.1111 & Stock 5:1 -      0.500 
BROOK 0.050 0.001 0.015 0.030 - 0.050 -      0.125 
GCAP 0.016 -0.012 0.007 -0.068 0.170 0.050 -      0.500 
LIT 0.070 0.070 0.090 0.010 0.240 0.180 -      1.000 
MITSIB 0.004 -0.010 0.025 -0.004 0.0039 & Stock 14:1 0.0462 & Stock 20:1 -      0.500 
SGF -0.026 0.029 0.019 0.018 - - -      1.250 
TQR na. 0.920 -2.420 0.060 - 0.014 -      0.500 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
MAI – INDUS   
2S 0.173 0.225 0.223 0.550 0.140 0.25 & Stock 9:1 -      1.000 
ADB 0.015 0.044 0.032 0.046 0.010 0.0556 & Stock 10:1 -      0.500 
BM -0.010 0.070 0.040 0.031 0.080 0.080 -      0.500 
CHO -0.048 -0.026 -0.076 -0.044 0.021 - -      0.250 
CHOW 0.030 -0.110 -0.020 -0.080 - - -      1.000 
CIG -0.027 -0.038 -0.026 -0.039 - - -      0.500 
COLOR 0.022 0.023 0.024 0.037 0.040 0.050 -      1.000 
CPR -0.050 0.002 0.104 0.110 0.361 0.080 -      1.000 
FPI 0.003 0.020 0.015 0.038 0.095 0.040 -      0.250 
GTB 0.014 0.003 0.004 -0.004 0.050 0.020 -      0.250 
KCM -0.000 -0.002 -0.009 0.001 - 0.005 -      0.250 
KUMWEL 0.020 0.020 0.030 0.040 0.070 0.090 -      0.500 
KWM 0.040 0.030 0.021 0.060 0.060 0.072 -      0.500 
MBAX 0.350 0.310 0.080 -0.050 0.250 0.880 -      1.000 
MGT 0.100 0.050 0.040 0.070 0.090 0.370 -      0.500 
NDR 0.028 0.057 0.066 0.034 - 0.050 -      1.000 
PACO na. na. na. 0.040 - - -      0.500 
PDG 0.110 0.050 0.070 0.080 0.200 0.320 -      0.500 
PIMO 0.017 0.052 0.027 0.032 0.018 0.052 -      0.250 
PJW 0.010 0.030 0.100 0.070 0.070 0.125 -      0.500 
PPM 0.004 -0.013 -0.012 0.068 0.018 0.015 -      0.500 
PRAPAT 0.000 -0.030 0.000 0.010 - 0.020 -      0.500 
RWI 0.140 -0.004 0.000 0.210 - - -      0.500 
SALEE -0.001 -0.000 -0.001 0.007 - - -      0.250 
SANKO -0.067 -0.044 -0.021 0.009 0.050 - -      0.500 
SELIC 0.057 0.084 0.070 0.091 0.0076&Stock7.25:1 0.0623&Stock3.30:1 -      0.500 
SFT 0.070 0.070 0.050 0.060 - 0.071 -      0.500 
SWC 0.050 0.090 0.060 0.030 0.375 0.375 -      0.500 
TMC -0.030 -0.050 0.020 -0.040 - - -      1.000 
TMI 0.008 0.010 0.009 0.002 - - -      0.250 
TMW -1.340 1.420 0.900 0.000 2.800 1.780 -      5.000 
TPAC 0.270 0.240 0.200 -0.060 0.125 0.292 -      1.000 
TPLAS 0.035 0.031 0.039 0.036 0.100 0.100 -      0.500 
UAC 0.040 0.048 0.161 0.120 0.135 0.200 -      0.500 
UBIS 0.130 0.220 0.030 0.090 0.250 0.400 -      1.000 
UEC 0.010 0.021 0.000 0.070 - 0.090 -      0.250 
UKEM 0.009 0.009 0.027 0.046 0.016 0.055 -      0.250 
UREKA -0.035 -0.022 -0.047 -0.017 - - -      0.250 
YUASA 0.120 0.460 0.550 0.370 0.350 0.441 -      1.000 
ZIGA 0.060 0.080 0.070 0.060 0.039 0.161 -      0.500 
MAI - PROPCON   
ALL 0.180 0.010 0.040 -0.120 0.10 & Stock 3.5:1 0.05 & Stock 10:1 -      1.000 
ARIN -0.013 -0.024 -0.015 -0.017 - - -      0.500 
ARROW 0.140 0.150 0.130 0.170 0.550 0.500 -      1.000 
BC -0.060 -0.080 -0.090 -0.080 0.110 - -      1.000 
BSM 0.006 -0.028 0.001 -0.005 0.010 - -      0.100 
BTW 0.030 -0.010 0.030 -0.020 - 0.020 -      0.500 
CAZ 0.050 0.070 0.030 0.070 0.107 0.0228 & Stock 20:1 -      0.500 
CHEWA -0.009 0.140 -0.020 0.020 - 0.021 -      1.000 
CMC 0.001 0.009 0.052 0.039 0.025 0.0032 & Stock 35:1 -      1.000 
CRD -0.010 -0.020 -0.050 0.005 0.024 - -      0.500 
DHOUSE 0.010 0.005 -0.002 0.000 - 0.030 -      0.500 
DIMET -0.121 -0.034 -0.024 -0.012 - - -      0.500 
FLOYD 0.008 0.017 0.020 0.009 0.090 - -      0.500 
HYDRO -0.030 -0.020 -0.010 0.004 - - -      1.000 
IND na. 0.040 0.050 -0.030 - - -      0.500 
JAK na. 0.024 0.007 0.000 - 0.040 -      1.000 
JSP -0.029 -0.083 -0.079 0.013 - - -      0.500 
K -0.130 -0.070 -0.040 -0.030 - - -      0.500 
KUN 0.030 0.020 0.070 0.040 0.02 & Stock 25:1 0.06 & Stock 10:1 -      0.500 
META -0.025 0.014 -0.035 -0.020 - - -      1.000 
PPS -0.014 -0.003 -0.004 -0.006 - - -      0.250 
PROS na. na. na. 0.057 - - -      0.500 
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ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
PROUD -0.035 0.013 -0.021 -0.024 - - -      1.000 
SK 0.020 0.010 0.010 0.010 - 0.020 -      0.500 
SMART 0.018 0.020 0.034 0.032 0.025 0.035 -      0.500 
STAR -0.439 -0.059 -0.362 -0.035 - - -      0.700 
STC 0.012 -0.004 0.003 0.003 0.100 0.016 -      0.500 
STI 0.160 0.170 0.140 0.150 0.250 0.400 -      0.500 
T -0.001 0.002 -0.001 -0.001 - - -      1.000 
TAPAC -0.020 -0.120 0.030 0.000 0.060 0.010 -      1.000 
THANA -0.022 0.022 -0.036 -0.007 - - -      1.000 
TIGER 0.030 0.040 0.000 0.030 0.180 0.090 -      0.500 
TITLE -0.030 -0.020 -0.020 -0.090 0.0056 & Stock 10:1 - -      0.500 
MAI – RESOURC   
ABM 0.003 -0.010 0.002 0.030 - - -      0.500 
AIE 0.009 0.011 0.048 0.021 - 0.050 -      0.250 
PSTC -0.458 0.007 0.025 0.022 0.010 - -      0.500 
QTC 0.220 0.070 0.082 0.070 0.150 0.400 -      1.000 
SAAM 0.021 0.024 0.011 0.030 0.075 0.063 -      0.500 
SEAOIL -0.002 0.070 -0.055 0.027 0.0111 & Stock 10:1 0.0074 & Stock 15:1 -      1.000 
SR -0.018 -0.146 0.012 -0.030 0.030 - -      0.500 
TAKUNI -0.010 0.010 0.030 0.010 0.027 0.038 -      0.500 
TPCH 0.230 0.150 0.030 0.120 0.207 0.198 -      1.000 
TRT -0.050 -0.027 0.317 -0.114 0.120 0.020 -      1.000 
UMS -0.020 -0.020 -0.020 -0.010 - - -      0.500 
UWC -0.013 -0.007 -0.003 -0.001 - - -      0.100 
MAI - SERVICE   
A5 0.012 0.026 0.003 0.076 - - -      0.500 
ADD 0.000 0.000 0.000 0.000 - - -      0.500 
AKP 0.011 0.031 0.061 0.036 0.032 0.023 -      0.500 
AMA 0.110 0.140 0.080 0.020 0.200 0.200 -      0.500 
ARIP -0.002 -0.009 0.019 0.000 - - -      0.250 
ATP30 0.006 0.016 0.016 0.015 0.040 0.030 -      0.250 
AUCT 0.130 0.070 0.110 0.130 0.400 0.410 -      0.250 
BOL 0.062 0.075 0.034 0.064 0.150 0.195 -      0.100 
CMO -0.310 -0.080 0.020 -0.140 0.205 - -      1.000 
D -0.030 0.070 -0.020 -0.006 - 0.0111 & Stock 5:1 -      0.500 
DV8 -0.003 -0.008 0.006 -0.007 - - -      1.000 
EFORL 0.001 0.002 0.001 0.001 - - -      0.075 
ETE 0.030 0.013 0.030 0.026 - 0.037 -      0.500 
FSMART 0.140 0.160 0.150 0.150 0.660 0.600 -      0.500 
FVC -0.053 -0.010 -0.089 0.015 - - -      0.500 
GSC 0.003 -0.019 -0.019 -0.021 0.036 - -      0.500 
HARN 0.050 0.030 0.030 0.040 0.180 0.130 -      0.500 
HEMP -0.005 -0.008 -0.005 -0.009 - - -      1.000 
IMH -0.080 0.010 0.030 -0.070 - - -      0.500 
KIAT 0.011 0.013 0.007 0.008 0.040 0.04 & Stock 10:1 -      0.100 
KK 0.030 0.030 0.010 0.030 - 0.030 -      0.500 
KOOL 0.090 -0.040 -0.040 -0.019 - - -      0.250 
LDC -0.020 0.010 0.000 -0.010 - - -      0.250 
LEO 0.094 0.074 0.046 0.084 - 0.070 -      0.500 
MOONG 0.040 0.060 0.090 0.140 0.260 0.180 -      1.000 
MORE -0.001 -0.003 -0.002 0.001 - - -      0.050 
MVP -0.100 0.000 -0.130 0.010 - - -      0.500 
NBC 0.000 0.017 0.068 -0.021 - - -      1.000 
NCL -0.041 -0.002 -0.014 0.044 - - -      0.250 
NEWS -0.000 -0.000 0.000 0.002 - - -      1.000 
NINE -0.020 -0.020 0.000 0.140 - - -      1.000 
OTO 0.006 0.010 -0.190 0.047 0.130 0.820 -      1.000 
PHOL 0.090 0.060 0.060 0.130 0.150 0.290 -      1.000 
PICO -0.057 -0.486 -0.007 0.000 0.250 - -      1.000 
PLANET 0.060 0.010 0.010 0.000 - - -      1.000 
QLT 0.002 0.004 0.234 -0.017 0.350 0.300 -      1.000 
RP -0.130 -0.180 -0.080 -0.150 0.0056 & Stock 20:1 - -      1.000 
SE 0.008 0.026 0.090 0.010 0.050 0.0056 & Stock 10:1 -      0.500 
SLM -0.010 -0.050 -0.010 -0.004 - - -      0.500 



June, 2021  Invest+    

 
 

                  78 

ผลประกอบการ และการจา่ยเงนิปนัผลของหุน้รายตวั 
STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร ์

 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2562 2563 2564 (บาท) 
SONIC 0.012 0.021 0.052 0.074 0.050 0.055 -      0.500 
SPA -0.094 -0.064 -0.092 -0.089 0.03 & Stock 2:1 - -      0.250 
THMUI -0.015 -0.030 0.004 -0.006 0.045 - -      0.500 
TNDT -0.042 0.079 0.169 -0.047 - - -      1.000 
TNH 0.300 0.390 0.270 0.000 0.550 0.450 -      1.000 
TNP 0.035 0.038 0.055 0.071 0.050 0.070 -      0.250 
TSF -0.003 0.001 0.001 0.000 - - -      0.100 
TVD 0.062 0.014 -0.015 -0.045 - 0.050 -      0.500 
TVT -0.011 0.007 -0.003 0.007 - - -      0.250 
VL 0.020 0.020 0.030 0.010 0.070 0.070 -      0.500 
WINNER 0.030 0.050 0.050 0.050 0.190 0.200 -      0.250 
YGG 0.020 0.110 0.110 0.090 0.180 0.240 0.080      0.500 
MAI - TECH   
APP 0.070 0.050 0.000 0.040 0.300 0.150 -      0.500 
COMAN -0.097 0.043 0.032 -0.040 0.100 - -      0.500 
DITTO na. na. na. 0.120 - - -      0.500 
ICN 0.050 0.090 0.080 0.090 0.150 0.180 -      0.500 
IIG 0.140 0.180 0.280 0.110 - 0.150 -      0.500 
INSET 0.050 0.090 0.060 0.040 0.150 0.119 & Stock 10:1 -      0.500 
IRCP 0.010 0.080 0.080 -0.180 - - -      1.000 
ITEL 0.060 0.050 0.030 0.050 - - -      0.500 
NETBAY 0.170 0.190 0.220 0.220 0.974 0.782 -      1.000 
PROEN na. na. na. 0.040 - - 0.100      0.500 
SICT 0.040 0.010 0.010 0.050 - 0.043 -      0.500 
SIMAT 0.004 0.010 0.010 0.030 - - -      1.000 
SKY 0.047 0.040 0.150 0.022 - 0.0019 & Stock 30:1 -      0.500 
SPVI 0.030 0.020 0.100 0.080 0.100 0.110 -      0.500 
TPS 0.060 0.039 0.054 0.010 0.200 0.04 & Stock 5:1 -      0.500 
UPA -0.003 -0.002 -0.008 0.001 - - -      0.500 
VCOM 0.140 0.080 -0.010 0.090 0.160 0.200 -      0.500 
 
หมายเหตุ : ปรับราคาพาร์ให้อยู่บนฐานราคาพาร์ปัจจุบัน & ปรับงวดบัญชีทุกบริษัทให้เป็นงวดเดียวกัน (1 ม.ค.– 31 ธ.ค.) 
สัดส่วน Stock dividend = จำนวนหุ้นที่มีอยู่ : หุ้น dividend ที่ได้         
EPS ใช้วิธี Weighted Average Method  
ที่มา : ตลท., รวบรวมโดยฝ่ายวิจัย ASPS  
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ASPS Portfolio 
 

ข้อมูลสินสุด ณ วนัที 28 พ.ค. 2564 

 

Start
Date Avg. Cost Last

MTC 19-May-21 10% 5.58% 58.25 61.50 80.00 21.79 0.69 59.75
แนวโนม้การกระจายวัคซนีไดม้ากขนึ หนุนกจิกรรมทางเศรษฐกจิกลับเขา้ส ู่
ภาวะปกตมิากขนึ หนุนแนวโนม้สนิเชอืสทุธิปี 2564 เตบิโตไปดว้ย คาด

ทศิทางสนิเชอืจะเตบิโตตอ่เนืองตังแตง่วด 2Q64 เป็นตน้ไป

BDMS 14-May-21 15% 2.71% 20.93 21.50 24.00 39.45 1.27 21.10
เชอืว่าผลประกอบการนับจาก 2Q64 ตอ่เนืองปี 2565 จะฟืนตัวตอ่เนือง 

เนืองจากผูป่้วยสว่นใหญอ่ยูใ่นกทม.อีกทัง 2H64 จากความคบืหนา้วัคซนี อาจ
หนุนผูป่้วยไทยฟืนตัวดกีว่าคาด

BLA 12-May-21 5% 19.4% 25.75 30.75 35.00 15.95 1.57 30.00
คาดกําไรสทุธิปี 2564 จะเพมิขนึถงึ 109.6% yoy จากฐานกําไรทตีาํในปี 

2563 นอกจากนี ยังคาดธุรกจิประกันชวีิตฟืนตัว ตามการฟืนตัวของเศรษฐกจิ 
และการออกผลติภัณฑใ์หม่ๆมากขนึ

CPALL 27-May-21 10% 4.74% 58.00 60.75 74.00 45.48 1.10 58.00 แนวโนม้กําไรงวด 2Q64 ธุรกจิคา้ปลกีทังหมดยังน่าจะคาดหวังการฟืนตัว
ลาํบาก ยาว แตเ่ชอืว่าจะเป็นจดุตาํสดุแลว้

KBANK 27-May-21 10% -4.40% 125.00 119.50 155.00 8.43 3.29 115.00 คณุภาพสนิทรัพยยั์งอยูใ่นการบริหารจัดการ ดา้น Credit Cost ยังสอดคลอ้ง
กับประมาณการทังปี และเชอืว่ายังมีความเป็นไปได ้

AOT 25-May-21 10% 1.63% 61.25 62.25 67.00    NM 0.00 58.00
ราคาหุน้แลว้ปรับฐานแรง หลัง COVID กลับมาระบาดรอบใหม่ เชอืว่าเป็น

โอกาสสะสมรอการฟืนตัว โดยปัจจบัุนเห็นองคป์ระกอบการฟืนตัวชัดเจนขนึ
เรือยๆ

MCS 28-Apr-21 10% 0.00% 14.20 14.20 21.90 6.45 8.09 13.70 2Q64 กําไรจะยงิแกร่ง พรอ้มลุน้รับงานระดับสงู เพราะจะมีการเจรจากับลกูคา้ 
20 ราย สง่ออกน่าจะสงูแตะ 1.5 หมืนตัน (Azabudai และ Toranomon)

SCC 27-May-21 10% 1.38% 436.00 442.00 500.00 11.26 3.98 414.00
แนวโนม้กําไรธุรกจิทังปิโตรเคมี และธุรกจิซเีมนต-์ผลติภัณฑก์อ่สรา้งชว่ง 

2Q64 เชอืว่ายังอยูใ่นเกณฑด์มีาก สะทอ้นภาพการฟืนตัวของเศรษฐกจิโลก
เป็นอยา่งดี

MINT 17-May-21 10% 4.56% 30.13 31.50 34.00    NM 0.00 30.25
แนวโนม้ขาดทนุเริมลดลงชว่ง 2H64 หลังวัคซนี COVID-19 กระจาย

ครอบคลมุประชากรในยโุรปมากขนึ เอือตอ่ NH Hotel ทฐีานลกูคา้เป็น 
Domestic ราว 70% - 75%

MAJOR 21-May-21 10% -0.49% 20.40 20.30 24.00 19.89 4.78 19.00
แนวโนม้ 2Q64 คาดผลกระทบไม่ไดรุ้นแรงอยา่งปีกอ่น เนืองจากมีการ
วางแผนและบริหารตน้ทนุไดเ้ป็นอยา่งด ีอีกทังจะมีหนังทําเงินอยา่ง 

Fast&Furious 9 รอฉายในเดอืน มิ.ย.64

Strategist CommentStocks Weight
Accumulated 

Return

Price
Fair Value

PER 

2020F

PBV 

2020F
Dividend Yield 
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ตราสารหนีเ้สนอขาย 
 

 
 

Tel: 02-680-1849, Daily Update at http://inv4.asiaplus.co.th/asps/product-inside.php?id=104    
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ทางเลอืกการลงทนุใน ELNs (Equity Linked Notes) 
 

 

ข้อมูลสินสุด ณ วนัที 24 พ.ค. 64 (ผลตอบแทน สามารถเปลียนแปลงเปลียนแปลงได้ในแต่ละวนั ขึนอยู่กับ Volatility) 

   

No Protection 90% Protection 95% Protection No Protection 90% Protection 95% Protection No Protection 90% Protection 95% Protection

DELTA 502.00 77.000% 37.000% 16.000% 71.000% 35.000% 15.000% 60.000% 30.000% 13.000%

COM7 71.00 37.000% 26.000% 12.000% 32.000% 22.000% 10.000% 23.000% 16.000% 7.000%

KTC 77.50 33.000% 24.000% 11.000% 28.000% 20.000% 9.000% 19.000% 14.000% 6.000%

SAWAD 73.50 33.000% 24.000% 11.000% 28.000% 20.000% 9.000% 19.000% 14.000% 6.000%

CRC 32.00 29.000% 22.000% 10.000% 24.000% 18.000% 8.000% 16.000% 12.000% 5.000%

VGI 6.05 22.000% 18.000% 9.000% 17.000% 14.000% 7.000% 10.000% 8.000% 3.000%

MINT 30.50 20.000% 17.000% 8.000% 16.000% 13.000% 6.000% 9.000% 7.000% 3.000%

GLOBAL 21.70 19.000% 16.000% 8.000% 15.000% 12.000% 6.000% 8.000% 7.000% 2.000%

MTC 59.25 19.000% 16.000% 8.000% 15.000% 12.000% 6.000% 8.000% 7.000% 2.000%

AWC 4.70 18.000% 15.000% 8.000% 13.000% 12.000% 5.000% 7.000% 6.000% 2.000%

CPN 48.00 18.000% 15.000% 8.000% 13.000% 12.000% 5.000% 7.000% 6.000% 2.000%

IVL 44.25 18.000% 15.000% 8.000% 13.000% 12.000% 5.000% 7.000% 6.000% 2.000%

OSP 36.75 16.000% 14.000% 7.000% 12.000% 11.000% 5.000% 6.000% 5.000% 2.000%

BH 131.00 15.000% 13.000% 7.000% 11.000% 10.000% 5.000% 5.000% 4.000% 1.000%

EA 58.50 15.000% 13.000% 7.000% 11.000% 10.000% 5.000% 5.000% 4.000% 1.000%

SCGP 58.00 15.000% 13.000% 7.000% 11.000% 10.000% 5.000% 5.000% 4.000% 1.000%

TOA 35.50 14.000% 12.000% 6.000% 10.000% 9.000% 4.000% 4.000% 3.000% 1.000%

TOP 56.00 14.000% 12.000% 6.000% 10.000% 9.000% 4.000% 4.000% 3.000% 1.000%

AOT 60.75 12.000% 11.000% 6.000% 9.000% 8.000% 4.000% 3.000% 2.000% -

BGRIM 40.25 11.000% 10.000% 5.000% 7.000% 7.000% 3.000% 2.000% 2.000% -

Spot Price 

24 May 2021
Underlying

98% Strike Price 97% Strike Price 95% Strike Price



สายงานวจิยั ASPS 

Head of Research Division 
เทิดศกัดิ์ ทวธีรีะธรรม 
therdsak@asiaplus.co.th 
นกัวเิคราะหป์จัจยัพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ และดา้นเทคนคิ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 004132 

 

ทมี นกัวเิคราะหพ์ืน้ฐาน 

 
 รบัผดิชอบ ใบอนญุาต เลขทะเบยีนนกัวเิคราะห ์  

1. ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CISA, CFA 
   prasit@asiaplus.co.th 

วิเคราะห์ตราสารอนุพันธ์, หุ้นกลุ่มวัสดุ
ก่อสร้าง, วัสดุอุตสาหกรรมฯ 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านตลาดทุน และด้าน
เทคนิค 

025917    

2. ชัชภณ ทัศน์ธนนท์  
       chatchapon@asiaplus.co.th 

วิเคราะห์หุ้นกลุ่มนิคมอุตลาหกรรม, เหล็ก, 
รับเหมาก่อสร้าง 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 110507  

3. ศุภณัฐ จตุรภัทรไพบูลย์ 
    suppanat@asiaplus.co.th 

วิเคราะห์หุ้นกลุ่มสื่อและส่ิงพิมพ์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 110505 

 
 
 
 

 รบัผดิชอบ ใบอนญุาต เลขทะเบยีนนกัวเิคราะห ์  

1. นวลพรรณ น้อยรัชชุกร 
       nuanpun@asiaplus.co.th 

วิเคราะห์หุ้นกลุ่มพัฒนาอสังหาริมทรัพย์, กองทุน
อสังหาริมทรัพย์/REIT, ตราสารอนุพันธ์ 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านตลาดทุน 
และด้านเทคนิค 

019994  

2. ภาสกร หวังวิวัฒน์เจริญ     
pasakorn.w@asiaplus.co.th 

วิเคราะห์หุ้นกลุ่มท่องเที่ยว-โรงแรม, อาหาร, ยานยนต์, ธนาคาร
พาณิชย ์

นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้าน
หลักทรัพย์ 
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ทมี นกัวเิคราะหพ์ืน้ฐาน 

 
 รบัผดิชอบ ใบอนญุาต เลขทะเบยีนนกัวเิคราะห ์  

1. นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์  
    nalinrat@asiaplus.co.th 

วิเคราะห์หุ้นกลุ่มพลังงาน, ปิโตรเคมี นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านตลาดทุน 018350  

2. เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล  
    anakepong@asiaplus.co.th  

วิเคราะห์หุ้นกลุ่มเกษตร-อาหาร, เช่าซื้อ, ประกัน นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้าน
หลักทรัพย์ 

063609  

3. ปราณปรียา แก้วสว่าง  
    pranpreeya@asiaplus.co.th 

วิเคราะห์หุ้นกลุ่มชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์    

4. ธัญญา อุดม  
    tanya@asiaplus.co.th 

วิเคราะห์หุ้นกลุ่มพลังงานทดแทน, สาธารณูปโภค-น้ำ              

 
 

 รบัผดิชอบ ใบอนญุาต เลขทะเบยีนนกัวเิคราะห ์  

1. สุวัฒน์ วัฒนพรพรหม 
    suwat@asiaplus.co.th 

วิเคราะห์หุ้นกลุ่มขนส่ง-ทางอากาศ, เทคโนโลยีสารสนเทศ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้าน
หลักทรัพย์ 

044015  

2. กำพล อัครวรินทร์ชัย  
    kampon@asiaplus.co.th 

วิเคราะห์หุ้นกลุ่มค้าปลีก-ค้าส่ง, การแพทย์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้าน
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1. เทิดศักดิ ์ทวีธีระธรรม Head of Research Division นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านตลาดทุน และด้านเทคนิค 004132 therdsak@asiaplus.co.th 

2. ชาญชัย พันทาธนากิจ วิเคราะห์เทคนิค นักวิเคราะห์ปัจจัยทางเทคนิค, ปัจจัยพ้ืนฐานด้าน
หลักทรัพย์ 
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3. ภราดร เตียรณปราโมทย์ วิเคราะห์เชิงปริมาณ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 075365 paradorn@asiaplus.co.th 
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5. วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร ผู้ช่วยนักเศรษฐศาสตร์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 110506 wanapruk@asiaplus.co.th 

6. ภวัต ภัทราพงศ์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์เชิงปริมาณ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 117985 pawat.p@asiaplus.co.th 
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บทพสิจูนค์วามสำเรจ็ของ เอเซยี พลสั 
2548 Best Brokerage Services Awards Retails โดย ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
2549 Best Brokerage Services Awards Retails  

โดย ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 Best Research House Awards 

2551 One of Top 3 Best Retail Research House Candidates 
นักวิเคราะห์ยอดเย่ียมกลุ่มพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ 

2552 นักวิเคราะห์ยอดเย่ียมกลุ่มพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ โดย สมาคมนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ 
2553 Best Securities Company Award Retail Investors  โดย ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 “Asia’s Best Analyst” Survey โดย วอลล์ สตรีท เจอร์นัล 
2555 นักวิเคราะห์ยอดเย่ียม กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และวัสดุก่อสร้าง สายนักลงทุนรายบุคคล 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ 
 นักกลยุทธ์ทางปัจจัยพื้นฐาน สายนักลงทุนรายบุคคล 
 โหวตจากสื่อมวลชน 
 นักวิเคราะห์อนพุันธ์ สายนักลงทุนสถาบัน  
 นักวิเคราะห์อนพุันธ์ สายนักลงทุนรายบุคคล 

2555 One of Three Asia’s Top Stock Pickers by the Wall Street Journal โดย วอลล์ สตรีท เจอร์นัล 
2556 นักวิเคราะห์ยอดเย่ียม กลุ่มอสังหาริมทรัพย์ วัสดกุ่อสร้างและรับเหมา  

สายนักลงทุนรายบุคคล 
โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน  นักวิเคราะห์ยอดเย่ียมกลุ่มธุรกิจการเงิน สายนักลงทุนรายบุคคล           

 นักวิเคราะห์ยอดเย่ียมอนุพันธ์ สายนักลงทุนรายบุคคล 
 นักวิเคราะห์ยอดเย่ียมทางเทคนิค 

2557 นักวิเคราะห์ยอดเย่ียมทางเทคนิค สายนักลงทุนสถาบัน และรายบคุคล โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน 
2559 สุดยอดนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ยอดนิยม โดย มันนี่ แชนแนล 
2560 สุดยอดนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ยอดนิยม โดย มันนี่ แชนแนล 
2561 ทีมวิเคราะห์หุ้นปัจจัยพื้นฐานที่ Cover สูงสุด (IAA Consensus) 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน 
 นักกลยุทธ์ทางปัจจัยพื้นฐาน สายนักลงทุนรายบุคคล 
 นักวิเคราะห์ยอดเย่ียมกลุ่มธุรกิจการเงิน สายนักลงทุนรายบุคคล 
 นักวิเคราะห์ยอดเย่ียมกลุ่มบริการ สายนักลงทุนรายบุคคล 

2563 ทีมวิเคราะห์หุ้นปัจจัยพื้นฐานที่ Cover สูงสุด (IAA Consensus) 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน 

 นักกลยุทธ์ทางปัจจัยพื้นฐาน ประเภทนักลงทุนสถาบัน 
 นักวิเคราะห์ผู้มผีลงาน Outstanding ประเภทนักลงทุนรายบุคคลและสถาบัน  
 - กลุ่มอนุพันธ์ 
 - กลุ่มพลังงานและปิโตรเคมี 
 - กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 - กลุ่มบริการ 

    
    

 
 

 



 
 
 

สำนกังานใหญ ่ 
ชัน้ 3/1 อาคารสาธรซติีท้าวเวอร ์เลขที ่175 ถนนสาทรใต ้กทม. 10120 

โทรศพัท:์ 0-2680-1111 

สำนกังานสาขา พลบัพลาไชย 
ช้ัน 1 อาคารพลับพลาไชย อาคาร 2 
9/1 ถ.เสือป่า เขตป้อมปราบฯ กทม. 10100 
โทรศัพท์: 0-2623-1520-6 โทรสาร: 0-2623-1551 

สำนกังานสาขา เอม็โพเรี่ยม 
ช้ัน 10/4 อาคารเอ็มโพเรี่ยมทาวเวอร์ 
622 สุขุมวิท 24 แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กทม. 10110 
โทรศัพท์: 0-2664-8999 โทรสาร: 0-2664-9799 

สำนกังานสาขา ลาดพร้าว 
เลขท่ี 1693 เซ็นทรัลพลาซ่า ลาดพร้าว ช้ัน 12 ห้อง 1213,1214 ถ.พหลโยธิน แขวงจตุจักร  
เขตจตุจักร กทม. 10900  
โทรศัพท์: 0-2937-0455 โทรสาร: 0-2937-0465 

สำนกังานสาขา งามวงศ์วาน 
ห้องเลขท่ี 12/1 ช้ัน 12 ศูนย์การค้าเดอะมอลล์ งามวงศ์วาน 
30/39-50 ถ.งามวงศ์วาน ต.บางเขน อ.เมือง นนทบุรี 11000 
โทรศัพท์: 0-2550-0955 โทรสาร: 0-2550-0966 

สำนกังานสาขา จนัทบรุ ี
ช้ัน 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาถนนท่าแฉลบ 
197 ถ.ท่าแฉลบ อ.เมือง จ.จันทบุรี 22000 
โทรศัพท์: 0-3932-2135-38 โทรสาร: 0-3935-1636 

สำนกังานสาขา สยาม 
ช้ัน 10 ยูนิค บี2 อาคารสยามทาวเวอร์  
989 ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน เขตปทุมวัน กทม. 10330 
โทรศัพท์: 0-2670-9999 โทรสาร: 0-2670-9996-8 

สำนกังานสาขา ศรรีาชา 
ช้ัน 7 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาศรีราชา   
98 ถ.สุขุมวิท อ.ศรีราชา จ.ชลบุรี 20110     
โทรศัพท์: 0-3832-2755 โทรสาร: 0-3877-1426 

สำนกังานสาขา ขอนแกน่ 
ช้ัน 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาหน้าเมือง 
680/12 ถ.หน้าเมือง อ.เมือง จ.ขอนแก่น 40000 
โทรศัพท์: 0-4332-2101-04 โทรสาร: 0-4332-2120 

สำนกังานสาขา หาดใหญ่ 
ช้ัน 7 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาหาดใหญ ่
39 ถ.นิพัทธ์อุทิศ 2 อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 90110 
โทรศัพท์: 0-7426-2000-3 โทรสาร: 0-7426-2009 

สำนกังานสาขา สรุาษฎรธ์าน ี
ช้ัน 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาถนนชนเกษม 
337/20 ถ.ชนเกษม อ.เมือง จ.สุราษฎร์ธานี 84000 
โทรศัพท์: 0-7728-3631-3 โทรสาร: 0-7721-6522 

สำนกังานสาขา อดุรธาน ี
ช้ัน 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาโพธ์ิศร ี
227 ถ.โพธ์ิศรี อ.เมือง จ.อุดรธานี 41000 
โทรศัพท์: 0-4232-6999 โทรสาร: 0-4232-6995 

สำนกังานสาขา เชยีงใหม ่
เลขท่ี 164/44-45 ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน  
อ.เมือง จ.เชียงใหม่ 50100 
โทรศัพท์: 0-5327-3716-20 โทรสาร: 0-5327-3714 

สำนกังานสาขา ลำปาง 
เลขท่ี 219-221 ถ.ไฮเวย์-ลำปาง-งาว ต.สวนดอก  
อ.เมือง จ.ลำปาง 52100 
โทรศัพท์: 0-5420-9471-5 โทรสาร: 0-5432-3934 

สำนกังานสาขา พษิณโุลก 
ช้ัน 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาพิษณุโลก 
262/24 ถ.บรมไตรโลกนารถ อ.เมือง จ.พิษณุโลก 65000 
โทรศัพท์: 0-5521-7833-37 โทรสาร: 0-5521-7851 

สำนกังานสาขา นครสวรรค ์
ช้ัน 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขานครสวรรค์ 
154/1 ถ.สวรรค์วิถี ต.ปากน้ำโพ อ.เมือง จ.นครสวรรค์ 60000 
โทรศัพท์: 0-5631-2412 โทรสาร: 0-5631-2420 

สำนกังานสาขา เชยีงราย 
ช้ัน 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาห้าแยกพอ่ขุนเม็งราย 
866/18 ถ.ทางหลวงหมายเลข 1 อ.เมือง จ.เชียงราย 57000 
โทรศัพท์: 0-5360-0788 โทรสาร: 0-5374-2858 

สำนกังานสาขา พทัยา 
อาคาร มุกส์ เรสสิเดนซ์ เลขท่ี 222/99 ม.9 ถ.เฉลิมพระเกียรติ(สาย3) ต.หนองปรือ  
อ.บางละมุง จ.ชลบุรี 20260 
โทรศัพท์ : 0-3841-2400-05 โทรสาร : 0-3841-9014 

 

  
ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรพัย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่าน้ีได้ไม่ว่า
ประการใด บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์และมิได้เป็นการช้ีนำหรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใด ๆ การตัดสินใจซ้ือ
หรือขายหลักทรพัย์ใด ๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวข้องหรือพันธะผูกพันใด ๆ 
กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด 
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