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ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดทำข้ึนโดย
อ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการชี้นำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วน
เป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  
 

 
 

 

 

ที่มา:  Fed  21-22 ก.ย. 

 

Economics Projection ของสหรัฐ 
 

 

คาด Fed ปรับขึน้ดอกเบี้ยนโยบายเร็วข้ึน 
Top Pick เลือก AOT, CRC และ KBANK 
ผลการประชุม Fed แม้จะยังไม่มีการกำหนดรายละเอียดเรื่อง QE Tapering 
ทำให้ Sentiment ตลาดหุ้นยังดูดี แต่มุมมองเรื่องเงินเฟ้อ รวมถึงทิศทาง
เศรษฐกิจในปี 2565 ทำให้ประเมินว่าการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอาจ
เกิดขึ้นเร็วกว่ากำหนดจากเดิมคาดปี 2566 มาอยู่ในปี 2565 ซึ่งภาวะดังกล่าว
น่าจะสร้างแรงกดดันต่อตลาดหุ้นในระยะต่อไป สำหรับสถานการณ์ในประเทศ 
การที่ พ.ร.ก.ควบคุมโรค(ฉบับแก้ไข) จะยังไม่มีผลบังคับใช้ได้ทัน 1 ต.ค.64 ทำ
ให้คาดว่าน่าจะมีการต่ออายุการประกาศใช้ พ.ร.ก.ฉุกเฉินต่อไปอย่างน้อยอีก 2 
สัปดาห์ ทำให้ความคาดหวังว่าจะเห็นการยกเลิกเคอร์ฟิว ดูเลือนลางลงไป แต่
อย่างไรก็ตามขึ้นอยู่กับการตัดสินใจของ ศบค. ซึ่งต้องติดตามในสัปดาห์หน้า  

SET Index น่าจะอยู่ในกรอบ 1610-1625 จุด พอร์ตจำลองให้ลดน้ำหนักหุ้น 
JMT ลงจากเดิม 10% เหลือ 5% แล้วนำเงินมาซื้อ KBANK เพิ่มจาก 10% 
เป็น 15% Top Pick เลือก AOT, CRC และ KBANK 

(จุด) 1,619.59
เปลี่ยนแปลง (จุด) 4.73 
มูลค่าการซื้อขาย 

(ล้านบาท) 
79,028.45 

 
การซื้อขายแยกตามกลุ่มผู้ลงทุน (ลบ.) 

นักลงทุนสถาบัน 670.92 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 447.79 

นักลงทุนต่างประเทศ -1,025.19 
นักลงทุนในประเทศ -93.52 

 

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 
 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 
 

ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 087636 
 

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 110506 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 

23 กันยายน 2564  
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Fed ส่งสัญญาณขึ้นดอกเบี้ยครั้งแรกเร็วขึ้นกว่าเดิม เป็นปี 2565 จากเดิม ปี 2566 
แต่ QE tapering ยังไม่มีรายละเอียดหนุนตลาดหุ้นโลกสั้นๆ 

ผลสรุปการประชุม Fed ตามคาด คือ มติเอกฉันท์ยังคงอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นที่ระดับ 

0-0.25% และส่งสัญญาณ QE Tapering จะเกิดขึ้นในไม่ช้า  จากปัจจุบัน  Fed ทำ QE 

1.2 แสนล้านดอลลาร์/เดือน (แตร่อบนีย้ังไม่ได้ให้รายละเอียด Timeline ระยะเวลาจะ

เริ่มเมื่อไหร่ เม็ดเงินที่จะทยอยลด ?? ดังที่ฝ่ายวิจัยนำเสนอ การประชุม Fed เหลืออีก 2 

รอบในปีนี้ คือ 2-3 พ.ย. และ 15-16 ธ.ค. คาดจะมีการพูดถึง )     แต่อย่าวไรก็ตามการ

ประชุมในรอบนี้ Highlight ที่ Surprise ตลาดคือ  

การส่งสัญญาณปรับขึ้นดอกเบี้ยเร็วขึ้นกว่าเดิม  เทียบกับรอบท่ีแล้ว มิ.ย. 64 สะท้อน

จาก  Dotplot ในรอบนี้ของคณะกรรมการส่วนใหญ่ คาดจะมีการขึ้นอัตราดอกเบี้ยฯ

ครั้งแรก ในปี 2565 ราว  1 ครั้งราว 0.25% และปี 2666 อีกราว 2 ครั้งๆละ 0.25%  

(เทียบกับรอบ (Dot Plot มิ.ย. 2564 คาดจะมีการขึ้นอัตราดอกเบี้ยครั้งแรกในปี  2566 

โดย คาดจะขึ้นราว 2 ครั้ง ครั้งละ 0.25%)  เชื่อว่าเป็นผลจาก Fed ยังมีมุมมอง

เศรษฐกิจสหรัฐที่ขยายตัว  เห็นได้จากการปรับเพ่ิม  คาดการณ์เงินเฟ้อ ในปี 2564 เป็น

ต้นไปข้ึนทุกปี  แม้จะมีการปรับ GDP ปีนี้ลง (ดังรูป) 

โดยรวม ASPS ประเมินผลจากการประชุม Fed ในรอบนี้ คือ วงจร Cycle อัตรา
ดอกเบี้ยขาข้ึนของสหรัฐชัดเจนและเร็วกว่าคาด    ทำให้เชื่อตามสถิติที่เคยนำเสนอมา
ตลอดว่า Fund flow ต่างชาติมีโอกาสไหลกลับ  และทำให้ทิศทาง dollar มีแนวโน้ม
แข็งค่า กดดันทำให้แนวโน้มเงินบาทยังมีทิศทางอ่อนค่า ล่าสุดใกล้ 33.5 บาท (ดีต่อหุ้น
ส่งออก อาทิ KCE, SVI, MCS, VNG, TU, NER) และแนวโน้ม Bond Yields สหรัฐมียัง
เป็นทิศทางขาขึ้น ดีต่อหุ้นประกันชีวิต อาทิ  BLA)  

ในระยะสั้นเมื่อวานนี้ตลาดหุ้นสหรัฐปรับขึ้นจาก  1.) QE Tapering ยังไม่มีความชัดเจน
ในรอบนี้   2.) หุ้นกลุ่มพลังงาน ตามราคาน้ำมันดิบปรับขึ้นแรง อิง Brent ปรับเพิ่ม 
2.5% มีแรงหนุนจากเม่ือวาน EIA รายงานสต็อกน้ำมันดิบรายงานออกมาปรับลดลมา
กกว่าคาดและต่ำสุดในรอบ 3 ปี   ประเมินเป็น Sentiment บวกต่อตลาดหุ้นเอเซีย 
รวมถึง SET index ในวันนี้   
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ที่มา:  Fed  21-22 ก.ย. 

 

 

ที่มา:  Fed  

 

พ.ร.ก. ควบคุมโรค (ฉบับแก้ไข) อาจไม่ทัน 1 ต.ค. 2564 ยกเลิก Curfew คาดหวัง
ได้น้อยลงในระยะสั้น 

การแถลงข่าวของ ศบค. วานนี้ มีประเด็นน่าสนใจ 2 ส่วน ได้แก่ 

▪ ความคืบหน้าพ.ร.ก. ควบคุมโรค (ฉบับแก้ไข): ศบค. เผยว่า พ.ร.ก. ควบคุมโรค 
(ฉบับแก้ไข) จะยังไม่มีผลบังคับใช้ 1 ต.ค. 2564 โดยกระบวนการถัดไป จะให้
หน่วยงานที่เกี่ยวข้องไปปรับปรุงบทบัญญัติ ให้สอดคล้องกับความเห็นของที่
ประชุม ครม. ต่อไป       ASPS ประเมิน ความล่าช้าของ พ.ร.ก. ควบคุมโรค 
(ฉบับแก้ไข) ที่มีโอกาสไม่ทันวันที่ 1 ต.ค. 2564 อาจส่งผลให้ พ.ร.ก. ฉุกเฉิน ยัง

Economics Projection ของสหรัฐ 
 

Dotplot ของ Fed คาดการณ์การขึ้นอัตราดอกเบี้ยสหรัฐ ในการประชุมรอบ ก.ย.64 
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บังคับใช้ต่อไปอีกเป็นเวลาอย่างน้อย 15 วัน (เดิมพ.ร.ก. ฉุกเฉิน จะครบวันที่ 
30 ก.ย. 2564) ซึ่งสถาณการณ์ดังกล่าวส่งผลให้การยกเลิกมาตรการ Curfew 
จะคาดหวังได้น้อยลงตามไปด้วย ซึ่งมีโอกาสเป็น Sentiment เชิงลบในช่วง
สั้นๆต่อหุ้นในกลุ่มเปิดเมือง  
 

• ความคืบหน้าการเปิดประเทศรับนักท่องเที่ยว: ศบค. กล่าวถึงแผนเปิด
ประเทศในพ้ืนที่จังหวัด กทม., เพชรบุรี, ชลบุรี, เชียงใหม่, ประจวบคีรีขันธ์ ว่า
จะเปิดในวันที่ 1 พ.ย. 2564 เนื่องจากต้องการให้ประชานในพื้นท่ีส่วนใหญ่
ได้รับวัคซีนครบ 2 เข็มก่อน  

Sentiment เชิงลบชว่ง สั้นๆ ต่อหุ้นกลุ่มท่องเที่ยว และกลุ่มเปิดเมืองในระยะสั้นได้ แต่
ทว่าภาพรวม ASPS เชื่อมั่นว่าผลกระทบจะเกิดเพียง เพราะเม่ือ พ.ร.ก. ควบคุมโรค 
(ฉบับแก้ไข) มีผล จะช่วยใหก้ารยกเลิก Curfew ทำได้ง่ายขึ้น และในส่วนแผนเปิด
ประเทศ คาดว่าการเลื่อนวันเปิดประเทศออกไป เพ่ือให้ประชาชนได้รับวัคซีนเพียงพอ 
จะช่วยให้การเปิดประเทศมีเสถียรภาพมากยิ่งข้ึน ดังนั้นกลยุทธ์การลงทุนในหุ้นกลุ่ม
ท่องเที่ยว-เปิดเมือง เช่น CPALL, CRC, CPN, MAJOR, BTS, BEM, CENTEL, MINT, 
AOT, AAV, BA ระยะสั้นแนะนำทยอยสะสม เพื่อคาดหวังโอกาสฟ้ืนตัวในระยะต่อไป 

 
  

ศบค. กำหนด 5 จังหวัดเปิด 1 พ.ย. 2564 
 

 
ที่มา: ศบค.  
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สัปดาห์หน้าติดตามประชุม ศบค. ผ่อนคลายโรงหนัง  และประชุม กนง. 

ประเด็นสำคัญในสัปดาห์หน้า ASPS ให้น้ำหนักประเด็นในประเทศเป็นหลัก ได้แก่ 

1 การพิจารณาผ่อนคลายกิจกรรมเศรษฐกิจของ ศบค.: ศบค. มีกำหนดประชุม
วันที่ 27 ก.ย. 2564 ซึ่งคาดว่าจะมีการพิจารณาผ่อนคลายกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจเพ่ิมเติมอีก เช่น ร้านอาหารนั่งให้ทานได้ 75-100%, สปา, สถานออก
กำลังกาย, โรงภาพยนตร์, สถานบันเทิง โดยความคืบหน้าของแผนการเปิด
เมืองคาดช่วยให้สร้างสีสัน และ Sentiment บวกต่อหุ้นกลุ่มที่ได้ประโยชน์
จากกิจกรรมเศรษฐกิจฟ้ืนตัว เช่น เช่น CPALL, CRC, CPN, MAJOR, BTS, 
BEM, CENTEL, MINT, AOT, AAV, BA เป็นต้น  

2 การประชุม กนง.: วันที่ 29 ก.ย. 2564  Consensus คาดว่าจะยังคงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายในระดับต่ำที่ 0.5% ต่อไป เพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจ โดย ASPS 
ประเมินว่าโอกาสที่ กนง. จะปรับอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงอีกจะมีน้อยลง หลัง
การผ่อนคลายกิจกรรมทางเศรษฐกิจต่างๆเดินหน้าได้ต่อ (ดังที่กล่าวไปข้างต้น) 
และคาดว่าภาครัฐจะเน้นใช้นโยบายการคลังกระตุ้นเศรษฐกิจแทน สะท้อน
จากการปรับเพ่ิมเพดานหนี้สาธารณะเป็น 70% ของ GDP จึงคาดว่า กนง. จะ
คงอัตราดอกเบี้ยต่ำต่อ เพ่ือช่วยให้ต้นทุนการกู้เงินของรัฐอยู่ในระดับต่ำ และ
เสริมให้กลไกการส่งผ่านของนโยบายการคลังสามารถทำงานได้อย่างคล่องตัว 
โดยอัตราดอกเบี้ยที่เริ่มมี Downside จำกัด พร้อมๆกับเศรษฐกิจที่ค่อยๆฟ้ืน
ตัว คาดว่าจะช่วยให้หุ้นกลุ่มธนาคาร เช่น KBANK, SCB, BBL  

 

ประเด็นสำคัญท่ีให้น้ำหนักในสัปดาห์หน้า 
 

 
ที่มา: ASPS รวบรวม 

วนัที่ ประเทศ ดชันเีศรษฐกจิ งวด Consensus งวดกอ่น

27 ก.ย. 64 ไทย
ศบค. พจิารณาผอ่น

คลายกจิกรรม
ก.ย.-64 - -

29 ก.ย. 64 ไทย ประชมุ กนง. ก.ย.-64 0.5% 0.5%

30 ก.ย. 64 จนี PMI ภาคการผลติ ก.ย.-64 50.2 49.2

30 ก.ย. 64 ไทย
รายงานเศรษฐกจิของ

ธปท.
ส.ค.-64 - -

01 ต.ค. 64 ญีปุ่่ น PMI ภาคการผลติ ก.ย.-64 - 52.4

01 ต.ค. 64 ยุโรป PMI ภาคการผลติ ก.ย.-64 61.5 61.5

01 ต.ค. 64 สหรัฐ PMI ภาคการผลติ ก.ย.-64 - 61.1
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วานนี้ SCB แจ้งตลาดฯ ปรับโครงสร้างองค์กรจาก SCB เป็น SCBX ในฐานะ 
Holding company เชื่อว่าข้อจำกัดการบริหารงานผ่าน Holding company 
ผ่อนคลายขึ้นกว่าเดิม มีรายละเอียดหลักๆ ดังนี้ 

1. จัดตั้ง บมจ. เอสซีบี เอกซ์ (SCBX) หรือบริษัทฯ ในฐานะ Holding company 
ภายหลังได้รับอนุญาตจากหน่วยงานที่เกี่ยวข้องและผู้ถือหุ้น  ทาง SCBX จะออกหุ้น
สามัญเพิ่มทุนใหม่ (ทุนจดทะเบียน SCBX หลังแลกหุ้นกับ SCB จะอยู่ที่ราว 33,992 
ล้านบาท พาร์ 10 บาท คิดเป็นจำนวนหุ้นเท่าเดิม 3,399 ล้านหุ้น) เพ่ือแลกกับหุ้นสามัญ
และหุ้นบุริมสิทธิเดิมของ SCB ในอัตรา Swap Ratio ที่ 1:1 ทำให้ธนาคารไทยพาณิชย์
จะเปลี่ยนมาเป็นบริษัทย่อยของ SCBX ทางบริษัทฯ คาดส่วนนี้จะแล้วเสร็จ และหุ้น 
SCBX จะเข้าซื้อขายใหม่ในช่วง 1Q65 (ราว ก.พ. 65) 

2. โอนธุรกิจบัตรเครดิตและสินเชื่อไม่มีหลักประกัน (มูลหนี้ ณ 2Q64 ราว 1.2 
แสนล้านบาท) ภายใต้ บ. ใหม่ CARD X รวมถึง บ. ย่อย อ่ืนๆ เช่น Robinhood ไปอยู่
ภายใต้ SCBX พร้อมจัดตั้งบริษัทใหม่ เช่น AUTO X เพ่ือรุกสินเชื่อจำนำทะเบียนรถยนต์
ระดับ MASS มากขึ้น รวมทั้งตั้ง VC กับกลุ่ม CP เพ่ือลงทุนในเทคโนโลยีการเงินด้าน
ต่างๆ    

3. การจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลจากธนาคารไทยพาณิชย์ ไปยัง SCBX  จำนวน 
7 หมื่นล้านบาท จะเกิดขึ้นต่อเมื่อการเปลี่ยนผ่านเป็น SCBX แล้วเสร็จ และได้รับอนุมัติ
จาก ธปท. โดย 70% ของเงินปันผลระหว่างกาล (ราว 4.9 หมื่นล้านบาท) จะนำไปใช้
เพ่ือเป็นเงินสดในการลงทุนธุรกิจที่จัดตั้งใหม่ ส่วนที่เหลือ 30% (ราว 2.1 หมื่นล้านบาท 
คิดเป็นเงินสดต่อหุ้นราว 6 บาท) จะถูกนำไปใช้เป็น Working capital และที่เหลือจึง
จ่ายให้กับผู้ถือหุ้นรายย่อย ซึ่งตรงนี้ยังขึ้นอยู่กับโอกาสลงทุนใหม่ในอนาคต จึงยังเป็น
เรื่องท่ีต้องตามต่อไป 

ภาพรวมการประชุมนักวิเคราะห์วานนี้เป้าหมายระยะยาวเป็นไปในเชิงบวก จากการ
เติบโตในธุรกิจที่มีศักยภาพ (High Growth และ High ROE) อย่าง CARD X และ 
AUTO X รวมถึงการเน้นธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับเทคโนโลยีทางการเงินมากข้ึน เช่น Digital 
Asset (crypto exchange, ICO portal) คาดหวังการขยายตัวของกำไรในอนาคตราว 
1.5 เท่า จากปัจจุบัน พร้อมตั้งเป้าหมาย Market cap ราว 1 ล้านล้านบาทใน 5 ปี ข้าง
หน้ า ในความเห็นฝ่ายวิจัยแม้เป้าหมายทางการเงินค่อนข้างท้าทาย จากโครงสร้างกำไร
หลังปรับโครงสร้างช่วงแรกยังคงมาจากธนาคารไทยพาณิชย์ ราว 85% - 90% อีก 10% 
มาจากธุรกิจที่โอนจากธนาคารไปยัง SCBX และธุรกิจจัดตั้งใหม่ คาดการณ์ต้องใช้เวลา
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ถึงเห็นผลบวกต่อประมาณการ คงประมาณการกำไรปี 2564 – 66 อย่างไรก็ดีเชื่อว่า
ระยะยาวจะเห็นพัฒนาการ ROE ที่ดีข้ึน จากการปรับโครงสร้างองค์กรไปทาง Digital 
มากขึ้นและการจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลตามข้างต้น (รายละเอียดเพ่ิมเติม Equity 
talk SCB วันนี้) ภายใต้วิธี GGM ปรับเพิ่ม ROE ระยะยาวเป็น 10% (เดิม 9.2%) ได้ 
PBV ที่ 0.99 เท่า (เดิม 0.89 เท่า) ปรับไปใช้ FV ปี 2565 ที่ 136 บาท (เดิม 122 บาท) 
คงแนะนำ ซื้อ                    

 

 
  

โครงสร้างการถือหุ้นใหม่หลังปรับโครงสร้าง 
 

 
ทีม่า: ASPS รวบรวม, SCB 

Timeline ของธุรกรรมนี้ 
 

 
ทีม่า: ASPS รวบรวม, SCB 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
 

 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

Avg. Cost Last

VNG 14-ก.ย.-21 5% 20.89% 7.90 9.55 9.90 15.24 2.09 9.10

VNG พลกิฟ้ืนกลับมาท าก าไรโดดเดน่อกีครัง้ใน 1H64 หลังประสบปัญหา

ขาดทนุตอ่เนื่องในชว่งปี 2561 – 2563 จากปัญหาวัตถดุบิขาดแคลนและราคา

ผลติภัณฑต์กต า่

CRC 16-ก.ย.-21 10% 0.74% 33.75 34.00 35.20    NM 0.00 32.00
แนวโนม้ราคาหุน้ระยะสัน้เชือ่วา่ได ้Sentiment เชงิบวกจากแผนการเปิดเมอืงใน

เร็ววันตามแผนงานของภาครัฐ

JMT 26-ส.ค.-21 10% 12.7% 43.25 48.75 57.00 37.99 2.05 46.75

แนวโนม้ก าไรสทุธปีิ 2564-65 จะเตบิโตถงึ 36% yoy และ 27% yoy จากจาก

รายไดธุ้รกจิบรหิารหนี้เตบิโต จงึยงัแนะน าซือ้ รับการเตบิโตของธุรกจิในงวด 

2H64

AOT 30-ส.ค.-21 15% -1.19% 63.00 62.25 69.99    NM 0.00 59.75
ภายใตจ้ดุเดน่ฐานะการเงนิ+การเป็นผูใ้หบ้รกิารสนามบนิหลัก จงึเดน่ในเรือ่ง

ความแน่นอนการฟ้ืนตัวคาดนับจากปีบญัช ี2566

KBANK 20-ก.ย.-21 10% 0.83% 121.00 122.00 145.00 9.48 2.13 112.00

จ านวนผูต้ดิเชือ้รายใหม่ทีล่ดลง ท าใหเ้กดิความคาดหวงีเชงิบวกในเชงิ

เศรษฐกจิมากขึน้ ทัง้การเปิดประเทศ และความหวัง Flow ตา่งชาต ิ ท าใหเ้ริม่

กลับมาสนใจกลุม่ ธพ. ทีร่าคาหุน้สว่นใหญ ่Underperform กลุม่อืน่

SCC 25-ส.ค.-21 10% -1.90% 420.00 412.00 500.00 10.54 4.25 399.00

หากพจิารณาระยะยาวธุรกจิหลักทัง้ 3 ธุรกจิมแีนวทางการเตบิโตทีช่ดัเจนจาก

แนวโนม้เศรษฐกจิโลกฟ้ืนตัว โดยมูลคา่ทางพืน้ฐานปัจจบุนัอยูท่ี ่500 บาท ม ี

Upside 20%

CPALL 9-ก.ย.-21 10% 2.00% 62.50 63.75 65.50 47.72 1.05 59.00

Sensitivity ของราคาเสนอขายหุน้ PO ตอ่ Downside ประมาณการ CPALL 

พบวา่ ทกุๆ 5 บาททีส่งูกวา่ 43.5 บาท จะชว่ยลด Downside ประมาณการ 

CPALL ลง 1.9%

MCS 17-ก.ย.-21 10% -2.03% 14.80 14.50 21.00 5.84 8.97 14.00

ทศิทางก าไรสดใส จาก Backlog ทีย่งัมเีหลอือกีกวา่ 1 แสนตัน รองรับการสรา้ง

รายไดถ้งึปี 2566 โดยชว่ง 2H64 มแีผนสง่มอบงานกวา่ 4 หมืน่ตัน เป็นงานที่

ให ้margin สงู

SPALI 13-ก.ย.-21 10% -0.96% 20.90 20.70 25.50 7.30 5.48 19.60
แนวโนม้ก าไร 3Q64 จะดขี ึน้ทัง้ YoY และ QoQ มแีรงสง่จาก Backlog แนวราบ

 และโอนฯ ตอ่เนื่องของ 2 คอนโดฯ ทีส่ง่มอบตัง้แต ่2Q64

TU 8-ก.ย.-21 10% 6.83% 20.50 21.90 24.00 14.16 3.88 21.00

บรษัิทเตรยีม Spin Off บมจ. ITC เขา้ SET เพือ่ขยายโรงงานอาหารสัตวเ์ลีย้ง

แหง่ใหม่ รองรับการเตบิโตในระยะยาว โดยซึง่มศีักยภาพการเตบิโตสงูกวา่

ธุรกจิหลักของ TU มาก

Strategist CommentStocks Fair Value
Cut Loss/

Stop Profit
Weight

Dividend 

Yield 

Accumulated 

Return

PER

2021F

Price

Stock ClassificationAccumulated returns since our recommendation

Accumulated returns Beta Portfolio

วนันีข้ายท าก าไร JMT แลว้ลงทุนเพิม่ใน KBANK อกี 5%

Start Date

 20.89%

 12.72%

 6.83%

 2.00%

 0.83%

 0.74%

 -0.96%

 -1.19%

 -1.90%

 -2.03%
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