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• มีมุมมองเป็นกลำงถึงบวกให้กรอบ SET สัปดำห์น้ีที่ 1,650-1,690 จุด

• ตลำดผันผวนตอบรับเงินเฟ้อสหรัฐที่พุ่งสูงและเฟดเร่งข้ึนดอกเบี้ยไปบ้ำงแล้ว

• กลุ่มพลังงำนและธนำคำรจะยัง Outperform และช่วยหนุนดัชนี

• Top Pick ประจ ำสัปดำห์: BANPU IVL และ KBANK 
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กลยุทธ์ประจ ำสัปดำห์:

เรำมีมุมมองเป็นกลำงถึงบวกตอ่ทิศทำงกำรลงทุนในสัปดำห์นี้โดยให้กรอบ SET Index 1,650 - 1,690 จุด เรำมองว่ำตลำดผันผวนตอบรบัควำมกังวลตอ่อตัรำเงินเฟ้อ

ที่พุ่งสูงของสหรัฐ และข่ำวกำรเร่งขึ้นอัตรำดอกเบี้ยของเฟดไปบำ้งแล้ว ประกอบกับสปัดำห์น้ีปัจจัยแวดล้อมส่วนใหญ่อยู่ในประเทศโดยเฉพำะกำรประกำศผลประกอบกำร

ของบริษัทจดทะเบียนน ำโดยกลุ่มธนำคำรอย่ำงไรก็ตำมเรำมีมุมมองเป็นบวกตอ่ภำพรวมของหุ้นในกลุ่มธนำคำรโดยคำดว่ำผู้ประกอบกำรส่วนใหญ่จะมีก ำไรสุทธิ 4Q21

ออกมำดีในทิศทำงเดียวกันกับ TISCO จึงเชื่อว่ำหุ้นในกลุ่มธนำคำรจะเป็นกลุ่มที่จะ Outperform ตลำดและหนุนให้ดัชนีปรับขึ้น ส่วนอีกกลุ่มที่จะช่วยหนุนดัชนีคือกลุ่ม

พลังงำนเนื่องจำกได้ Sentiment บวกโดยตรงจำกรำคำน ้ำมันดิบที่เพิ่มขึ้นอย่ำงแข็งแกร่ง ขณะที่ Preview งบ 4Q21 ของกลุ่มพลังงำนส่วนใหญ่ออกมำในทิศทำงบวก

เช่นเดียวกัน กลยุทธ์กำรลงทุนในสัปดำห์นี้ยังเน้นทยอยเข้ำซื้อโดยเฉพำะหำกดัชนีมีกำรยุบหรือย่อตัวลง โดยเน้นหุ้นที่จะได้ประโยชน์จำกกำรฟื้นตัวของ ศก. น ำโดยกลุ่ม

ธนำคำร และกลุ่มพลังงำน โดยมี Top pick ประจ ำสัปดำห์น้ีคือ BANPU IVL และ KBANK

มุมมองกำรลงทุนสปัดำห์นี้ : 

ปัจจัยส ำคัญและปัจจัยที่ต้องติดตำม

• กลุ่มธนำคำรประกำศงบ 4Q21 คำดดีในทิศทำงเดียวกับ TISCO:

หุ้นกลุ่มธนำคำรจะประกำศงบ 4Q21 ออกมำทั้งหมำดในสัปดำห์นี้ เรำมีมุมเป็น

บวกโดยคำดว่ำธนำคำรต่ำงๆ จะมีก ำไรสุทธิออกมำดีในทิศทำงเดียวกับ TISCO 

หนุนให้หุ้นกลุ่มธนำคำรจะยัง Outperform ตลำดได้อีกในสัปดำห์นี้ เบื้องต้นเรำ

คำดก ำไรสุทธิรวมของกลุ่มที่ 3.36 หม่ืนล้ำนบำทเพิ่มข้ึน 25%yoy และ 0.9%qoq

• ส่งออกไทยเดือน ธ.ค. อำจชะลอตัวหลังน ำเข้ำจีนโตลดลง: โดยล่ำสุด

จีนประกำศตัวเลขน ำเข้ำเดือน ธ.ค. ขยำยตัว 19.5%yoy แต่ลดลงจำกเดือน พ.ย. ที่

เพิ่มข้ึน 31.7%yoy ปัจจัยน้ีอำจจะส่งผลโดยตรงต่อกำรส่งออกของไทยเน่ืองจำก

ไทยมีจีนเป็นคู่ค้ำหลัก เบื้องต้น Consensus คำดยอดส่งออกของไทยในเดือน ธ.ค.

จะเพิ่มขึ้นเพียง 12.5%yoy ลดลงจำกเดือน พ.ย.ที่ขยำยตัว  24.7%yoy

• ลุ้นภำครัฐออกมำตรกำรกระตุ้น ศก. เพิ่ม อำทิ คนละครึ่งเฟส 4: 

นำยก สั่งเร่งออกมำตรกำรกระตุ้น ศก. เพิ่ม จึงเป็นที่คำดหมำยว่ำกำรประชุม ครม. 

ในสัปดำห์นี้จะมีกำรหำรือในส่วนของมำตรกำร ศก. ต่ำง ๆ โดยเฉพำะมำตรกำรคน

ละครึ่งเฟส 4 ที่อำจจะขยับกรองเวลำจำกเดือน เม.ย. มำเป็นเดือน ก.พ. แทนซ่ึงจะ

เป็นบวกต่อหุ้นในกลุ่มค้ำปลีก

หุ้นแนะน ำประจ ำสัปดำห์

• BANPU (ปิด 11.2 ซื้อ/เป้ำ 14 บำท) ได้ Sentiment บวกจำกรำคำ

ถ่ำนหินในตลำดโลกที่กลับมำฟื้นตัวล่ำสุดปรับขึ้นสู่ระดับ 216.75$/ton เพิ่มขึ้น 

27.5$/ton หำกเทียบกับรำคำเมื่อช่วงสิ้นปี 2021 ที่ 170$/ton ด้ำนผล

ประกอบกำรคำดว่ำจะยังเพิ่มขึ้นอย่ำงโดดเด่นทั้ง 4Q21 และโตต่อเนื่องได้อีกใน 

1Q22 อิงตำมรำคำถ่ำนหินที่เพิ่มข้ึน

• IVL (ปิด 48.5 ซื้อ/เป้ำ 60) คำดก ำไร 4Q21 และ 1Q22 จะเติบโต

แข็งแกร่งเนื่องจำกเกือบทุกผลิตภัณฑ์มีค ำสั่งซื้อรองรับไปจนถึง 1Q22 กำร

ผลิตเดินหน้ำเต็ม Capacity จำกดีมำนด์ที่เพิ่มขึ้น ขณะที่ซัพพลำยมีไม่เพียงพอ

หลังเกิดปัญหำขำดแคลนไฟฟ้ำในจีนหนุนส่วนต่ำงผลิตภัณฑ์ PET เพิ่มขึ้น

• KBANK  (ปิด 145 ซื้อ/เป้ำ 166 บำท) Fund flow ไหลเข้ำ KBANK 

มักจะเป็นเป้ำหมำยแรกของกลุ่มธนำคำร ปีนี้ GDP กลับมำฟื้นตัวหนุนสินเชื่อ

เพิ่มขึ้น ขณะที่เทรนด์ดอกเบี้ยเป็นขำขึ้นตำมเงินเฟ้อจะช่วยหนุนให้ส่วนต่ำงอัตรำ

ดอกเบี้ย (NIM) เพิ่มขึ้นด้วยเป็นบวกต่อหุ้นในกลุ่มธนำคำรโดยตรง
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ตลำดหุ้นโลก

สหรัฐฯ : ลดลง 0.9% กังวลเฟดขึ้นดอกเบี้ยผิดหวังงบกลุ่มแบงก์

• ดัชนีตลำดหุ้นดำวโจนส์ปรับตัวลง 0.9% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำลดลงต่อเนื่องเปน็

สัปดำห์ที่ 2 นักลงทุนยังกังวลกำรปรับขึ้นอตัรำดอกเบี้ยของเฟด และท้ำย

สัปดำห์ผิดหวังกำรประกำศงบของกลุ่มธนำคำรที่ออกมำต ่ำกว่ำคำด

• ประธำนเฟดหลำยสำขำออกมำแสดงควำมคิดเห็นและสนับสนุนให้เฟดเร่งขึ้น

อัตรำดอกเบี้ยตั้งแต่เดือน มี.ค. เพื่อป้องกันกำรสงูขึ้นของอัตรำเงินเฟ้อ

• หุ้นซิตี้กรุ๊ป อิงค์ ร่วงลง 1.25% หลังรำยงำนผลก ำไรไตรมำส 4/2564 ร่วงลง

26% ขณะที่หุ้นแบล็กร็อค อิงค์ ร่วงลง 2.2% หลังเปิดเผยรำยได้รำยไตรมำสต ่ำ

กว่ำคำด ส่วนหุ้นเจพีมอร์แกน ด่ิงลง 6.26% หลังรำยงำนผลประกอบกำรที่

อ่อนแอ และเตือนว่ำ เงินเฟ้อที่เพิ่มขึ้น, กำรแพร่ระบำดของไวรัสโควิด-19 จะ

ส่งผลกระทบต่อกำรขยำยตัวของอุตสำหกรรมในช่วงหลำยเดือนข้ำงหน้ำ

ยุโรป : หุ้นยุโรปลดลงกังวลเงินเฟ้อและดอกเบี้ยขำขึ้น

• ดัชนีตลำดหุ้นยุโรป (Euro stoxx50) ปรับตัวลง 0.7% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

ลดลงในทิศทำงเดียวกันกับตลำดหุ้นสหรัฐเนื่องจำกนักลงทุนกังวลกับแนวโน้ม

อัตรำเงินเฟ้อที่สูงขึ้นอำจจะกดดันให้ธนำคำรกลำงต่ำงๆ เร่งขึ้นดอกเบี้ย

• นำงคริสติน ลำกำร์ด ประธำน ECB ระบุว่ำ ECB พร้อมที่จะด ำเนินมำตรกำรใด

ๆ ที่จ ำเป็นในกำรท ำให้เงนิเฟ้อลดลงสู่ระดับเป้ำหมำยที่ 2% ซึ่งสนับสนุนกำร

คำดกำรณ์ที่ว่ำ ECB จะปรับขึ้นอัตรำดอกเบี้ยในปีนี้

• นำยหลุยส์ เดอ กินดอส รองประธำน ECB ยังเตือนด้วยว่ำ อัตรำเงินเฟ้อในยูโร

โซนที่พุ่งสูงข้ึนน้ัน ไม่ได้เกิดข้ึนชั่วครำวอย่ำงที่คิดไว้ก่อนหน้ำน้ี

ตลำดหุ้นไทย

SET : Fund flow ไหลเข้ำหนุนหุ้นไทย +0.91%

• สัปดำห์ที่ผ่ำนมำ SET Index เพิ่มขึ้น 15 จุด (+0.91%) ปิดที่ระดับ 1,673 จุด

มูลค่ำกำรซื้อขำยเฉล่ีย 8.4 หม่ืนล้ำนบำท ลดลง 13.5%wow นักลงทุน

ต่ำงชำติซื้อสุทธิ 5,278 พันล้ำนบำท

• ดัชนีปรับตัวข้ึนนับตั้งแต่วนัแรกของสปัดำห์ตอบรับ ศบค. ไม่มีค ำสั่งล็อก

ดำวน์แม้จ ำนวนผู้ติดเชื้อโควิด -19 ในประเทศจะเร่งตัวข้ึน

• เงินเฟ้อและกำรขึ้นอัตรำดอกเบี้ยของเฟดยังเป็นปัจจยัที่คอยกดดันตลำด โดย

สหรัฐรำยงำนตัวเลขอัตรำเงินเฟ้อเดือน พ.ย. เร่งตัวข้ึนแตะระดับ 7% สูงสุดใน

รอบ 39 ปี แต่เป็นไปตำมที่ตลำดคำด

• อย่ำงไรก็ตำม ประธำนเฟดหลำยสำขำออกมำสนบัสนุนให้ เฟดเร่งขึ้นอัตรำ

ดอกเบี้ยตั้งแต่เดือน มี.ค. ปีนี้ส่งผลให้ตลำดสินทรัพย์เสี่ยงรวมถึงตลำดหุ้น

ไทยมีควำมผันผวนในช่วงปลำยสัปดำห์ โอมิครอนเพิ่มขึ้นอย่ำงต่อเนื่อง

• ต้นสัปดำห์ดัชนีบวกแรงจำก Fund flow ไหลเข้ำคำดหวัง ศก. ฟื้นตัวหนุนหุ้น

Big Cap ปรับตัวข้ึนน ำตลำด อำทิ กลุ่มธนำคำรและพลังงำน

• หุ้นกลุ่มท่องเที่ยวเริ่มมีแรงซื้อกลับมำอกีครั้งเน่ืองจำกนักลงทุนเชือ่ว่ำไวรัสโอ

ไมครอนที่ก ำลังแพร่ระบำดไม่ได้ส่งผลกระทบรุนแรงตอ่กิจกรรม ศก. และจะ

กลำยเป็นโรคประจ ำถิ่นในปีนี้

• กลุ่มธนำคำรและไฟแนนซ์ เป็นหุ้น Big Cap และ Mid Cap ที่ Outperform

ตลำดมำกที่สุด เน่ืองจำกนักลงทุนคำดว่ำผลประกอบกำรของหุ้นกลุ่มน้ีจะ

ออกมำดีหลังจำกที่ TISCO ประกำศงบ 4Q21 ออกมำสูงกว่ำที่ตลำดคำด

ภำวะกำรลงทุนสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ: 



กลุ่มอุตสำหกรรมที่น่ำสนใจ 

ธนำคำร (Bank)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

กลุ่มธนำคำรยังคง Outperform ตลำดในช่วงสัปดำห์ที่ผ่ำนมำนักลงทุนเชื่อว่ำจะ
เป็นกลุ่มที่ได้ประโยชน์จำกกำรฟื้นตัวของ ศก. และ ได้ประโยชน์โดยตรงจำกดอกเบี้ย
ขำขึ้น และยังได้แรงส่งจำก Fund flow ต่ำงชำติที่ยังไหลเข้ำ

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

เรำคำดว่ำหุ้นในกลุ่มธนำคำรจะยังเป็นที่สนใจของนักลงทุน ส่วนหนึ่งคำดว่ำจะเข้ำ
มำดักซื้อเก็งก ำไรก่อนที่หุน้แบงก์จะทยอยประกำศงบ 4Q21 ออกมำทั้งหมดใน
สัปดำห์น้ีซึ่งมีแนวโน้มเป็นบวกหลัง TISCO ประกำศงบ 4Q21 เป็นเจ้ำแรกพบว่ำมี
ก ำไรสุทธิออกมำดีกว่ำที่ตลำดคำดกันไว้

BANK Current z-score 0.65 Change (%wow)

BANK 3.0%

Year 2018 2019 2020 2021F 2022F 2023F Top Contributors

EPS 49.0 33.1 40.5 44.7 50.3 61.9 SCB 2.8%

EPS growth (%) -32.5% 22.3% 10.4% 12.6% 23.0% KBANK 3.2%

ENERG Current z-score -0.50 Change (%wow)

ENERG 1.8%

Year 2018 2019 2020 2021F 2022F 2023F Top Contributors

EPS 1,398.3 627.5 1,522.4 1,842.0 1,883.0 1,876.6 GULF 8.0%

EPS growth (%) -55.1% 142.6% 21.0% 2.2% -0.3% EA 4.6%

พลังงำน (Energy) 

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

กลุ่มพลังงำนรำคำหุ้นยังไม่โดดเด่นเท่ำที่ควรแม้ ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำรำคำน ้ำมันดิบ
จะยังปรับตัวข้ึนก็ตำมส่วนหน่ึงนักลงทุนยังไม่ม่ันใจว่ำกำรปรบัขึ้นของรำคำ
น ้ำมันดิบจะเป็นกำรปรับขึน้เพียงแค่ชั่วครำวหรือไม่ท ำให้ผลก ำไรที่ดีข้ึนขำดควำม
ต่อเนื่องในระยะกลำงถึงยำว

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

สัปดำห์น้ีหุ้นในกลุ่มน ้ำมัน โรงกล่ัน และปิโตรฯ น่ำจะฟื้นตัวได้ดี เนื่องจำกรำคำหุ้น
ค่อนข้ำง Laggard หำกเทียบกบัรำคำน ้ำมันดิบที่เพิม่ขึ้น ประกอบกบักำร Preview
งบ 4Q21 ส่วนใหญ่ออกมำในโทนบวกจึงเชือ่ว่ำหุ้นในกลุ่มพลังงำนจะกลับมำ
Outperform ตลำดได้ในสัปดำห์นี้
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• กลุ่มสินค้ำเกษตรมีปัจจัยลบหลังจำก ก.พำณิชย์ประกำศตึงรำคำไก่เนื้อเป็นเวลำ 6 เดือนโดยก ำหนดรำคำขำยที่ 33.50 บำท/กก. ต ่ำกว่ำรำคำตลำดที่ 37 บำท/กก.
ขณะเดียวกันไต้หวันประกำศแบนสินค้ำน ำเข้ำหมูและผลิตภัณฑ์หมูจำกไทยเพื่อป้องกันกำรระบำดของโรค ASF ในหมู

• เกำหลีใต้ ธนำคำรกลำงเกำหลีใต้มีมติเพิ่มอัตรำดอกเบี้ยนโยบำย 0.25% จำก 1% เป็น 1.25% ตำมที่ตลำดคำดไว้

• จีน ยอดส่งออกเดือน ธ.ค. เพิ่มขึ้น 20.9%yoy แต่ลดลงจำกเดือน พ.ย. ที่เพิ่มขึ้น 22%yoy ส่วนยอดน ำเข้ำเพิ่มขึ้น 19.5%yoy แต่ลดลงจำกเดือน พ.ย. ที่เพิ่มข้ึน
31.7%yoy

• สหรัฐรำยงำนอัตรำเงินเฟ้อเดือน ธ.ค. เพิ่มขึ้นสู่ระดับ 7% จำก 6.8% ในเดือน พ.ย. ขณะที่อัตรำเงินเฟ้อพื้นฐำนเพิ่มขึ้นสู่ระดับ 5.5% จำก 4.9% ในเดือน พ.ย.

• นำย เจอโรม พำวเวล ประธำนเฟดกล่ำวถ้อยแถลงตอ่คณะกรรมกำรวุฒิสภำของสหรัฐระบุว่ำแผนกำรใชน้โยบำยกำรเงินที่เข้มงวดของเฟดจะไม่กระทบตอ่กำรฟื้นตัวของ
ศก. และตลำดแรงงำนของสหรัฐ และยังเชื่อว่ำห่วงโซ่อุปทำนที่กลับสู่ปกตจิะช่วยให้แรงกดดันจำกเงินเฟ้อลดลง

17 ม.ค. 65 18 ม.ค. 65 19 ม.ค. 65 20 ม.ค. 65 21 ม.ค. 65

• จีน – ประกำศตัวเลข GDP 

ไตรมำส 4/21

• จีน – รำยงำนตัวเลขยอดค้ำ

ปลีกเดือน ธ.ค. 

• สหรัฐ – ตลำดหุ้นปิดท ำกำร

เนื่องในวัน มำร์ติน ลูเธอร์

คิง

• ไทย - ประชุม ครม.

• ญี่ปุ่น – ประชุม

คณะกรรมกำรนโยบำย

กำรเงิน (BoJ meeting)

• ยูโรโซน – รำยงำนดัชนี

ควำมเชื่อมั่นทำง ศก. เดือน 

ธ.ค.

• อังกฤษ – รำยงำนอัตรำเงิน

เฟ้อเดือน ธ.ค.

• เยอรมนี – รำยงำนอัตรำ

เงินเฟ้อเดือน ธ.ค.

• สหรัฐ – รำยงำนตัวเลขกำร

เริ่มสร้ำงบ้ำนเดือน ธ.ค.

• ญี่ปุ่น – รำยงำนตัวเลข 

ส่งออก/น ำเข้ำ เดือน ธ.ค.

• ยูโรโซน – รำยงำนอัตรำเงิน

เฟ้อเดือน ธ.ค.

• สหรัฐ - รำยงำนจ ำนวนผู้

ขอรับสวัสดิกำรกำร

ว่ำงงำนรำยสัปดำห์

• ไทย – BBL SCB KBANK 

และ KTB ประกำศงบ 4Q21

เหตุกำรณ์ส ำคัญในรอบสปัดำห์ 
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Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

INDORAMA VENTURES (IVL): ขยำยธุรกิจ 

IVL จ่ำย 2.5พันลบ. ส ำหรับดีลและคำดว่ำจะใช้หนี้สิน 1.5พันลบ. มูลค่ำกิจกำร (enterprise value) ที่ 4.0พันลบ. 
คำดดีลจะแล้วเสร็จใน 2Q22 และเป็นธุรกิจแปรรูป PET แรกของ IVLซึ่งมีอัตรำ EBITDA ที่ดีที่ 20% คงค ำแนะน ำ 
ซื้อ รำคำเป้ำหมำย 60บำทต่อหุ้น

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 50.0/ 33.8

Market cap (Btm/ USDm) 272,306/ 8,199

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 855.6/ 25.0

Free float (%) 35.6

Issued shares (m shares) 5,615

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 12.1 13.5 9.0 33.9 

Total return vs SET (%) 11.2 11.0 7.3 25.0 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)

Bloomberg consensus (Cnt.) 19 2 0 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 60.00 55.12 8.9 

2021F net profit (Btm) 26,889 26,814 0.3 

2022F net profit (Btm) 27,360 22,719 20.4 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2021F 2022F

1M (%) 4.37 7.07

3M (%) 25.26 18.81

ytd (%) 4.37 7.07

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

กำรเข้ำซื้อกิจกำรใหม่จะสร้ำงก ำไรให้ IVL ใน 2H22: ประกำศเข้ำซื้อหุ้นทั้งหมดของ Ngoc Nghia Industry – Service – Joint 
Stock Company (NN) ซึ่งเป็นบริษัทแปรรูป PET แนวหน้ำในเวียดนำม โดยมีโรงงำนผลิต 4 แห่งทั้งในภำคเหนือและภำคใต้ของ
เวียดนำม และมีก ำลังกำรผลิตทั้งปีที่ 76k ตันต่อปีของกำรแปรรูป PET (5.5พันล้ำนหน่วย) บริษัทเป็นกำรซื้อธุรกิจแปรรูป PET 
แรกของ IVL เพ่ือขยำยกำรตลำดบรรจุภัณฑ์ที่ก ำลังเติบโตในเวียดนำม IVL ต้องท ำ tender offer ส ำหรับหุ้น 10% free-float ที่
เหลือของ NN ที่รำคำ 26,219 ดองต่อหุ้น คำดมูลค่ำรำยกำรทั้งหมดที่ 2.5พันลบ. และ IVL อำจใช้หนี้สิน 1.5พันลบ.  มูลค่ำ
กิจกำรทั้งหมด (enterprise value) เป็น 4.0พันลบ. หรือ US$118m NN จะสร้ำง US$15m EBITDA ต่อปีหรือ +1% to IVL ปี 
FY22F EBITDA IVL คำด IRR 2 หลักและอัตรำ EBITDA 20% ผู้ขำยเป็นบริษัท private equity IVL จะใช้กระแสเงินสดภำยในและ
คำดดีลน้ีจะแล้วเสร็จใน 2Q22
ลงตวัในแงก่ลยทุธเ์ปน็ซพัพลำยเออรร์ะยะยำวใหผู้ใ้ช ้PET: ผู้แปรรูป PET (PET converters) มักเป็นลูกค้ำของ IVL และ IVL มอง
ว่ำดีลน้ีจะเหมำะสมกับกลยุทธ์ของบริษัทจำกกำรเข้ำสู่ตลำดบรรจุภัณฑ์ได้ โดยเป็นผู้แปรรูป PET ส ำหรับบริษัทเครื่องดื่ม NN 
ซื้อเมล็ด PET จำกแหล่งในประเทศแต่สำมำรถสลับไปใช้เม็ด PET ของโรงงำน IVL ในจีนและอินโดฯได้  ตลำดเวียดนำมเป็นตลำด
ที่มีศักยภำพ โดยเป็นประเทศที่บริโภค PET กว่ำ 450kt ต่อปีเทียบกับไทย 400kt IVL จะเข้ำซื้อบริษัทแปรรูป PET แค่ในบำง
ตลำดเพ่ือหลีกเลี่ยงกำรแข่งขันกับลูกค้ำเม็ด PET ของบริษัทเอง 
คงค ำแนะน ำ ซื้อ รำคำเปำ้หมำย 60บำทตอ่หุน้; ดีล Oxiteno จะแล้วเสร็จใน 1Q22 ส่วนต่ำง MTBE ฟื้นใกล้ระดับก่อนโควิด: กำร
เข้ำซื้อ Oxiteno ต้องได้รับอนุมัติด้ำนกฏระเบียบในสำมประเทศ: US, เม๊กซิโกและบรำซิล ซึ่งคำดว่ำจะแล้วเสร็จใน 1Q22 ส่วนต่ำง 
MTBE ฟื้นตัวได้แข็งแกร่งในธ.ค.ใกล้ระดับก่อนโควิดที่ US$290/t หลังปรับตัวลงเป็น US$108/t ในต.ค. จำกรำคำต้นทุนบิ
วเทนที่สูงขึ้นจำกรำคำพลังงำนที่สูง

Price Bt48.5Target price Bt60.00 (+23.7%)
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Financial Summary

Year to 31 Dec Unit 2019 2020 2021F 2022F 2023F

Revenue (Btm) 352,692 331,513 390,991 425,486 427,061

Revenue growth (%) 1.6 (6.0) 17.9 8.8 0.4

EBITDA (Btm) 28,260 28,136 59,824 64,188 66,380

EBITDA growth (%) (37.7) (0.4) 112.6 7.3 3.4 

Profit, core (Btm) 5,147 1,168 25,389 27,360 28,431

Profit growth, core (%) (78.6) (77.3) 2,074.6 7.8 3.9 

Profit, reported (Btm) 5,252 2,414 26,889 27,360 28,431

Profit growth, reported (%) (80.2) (54.0) 1,013.8 1.7 3.9 

EPS, core (Bt) 0.92 0.21 4.52 4.87 5.06

EPS growth, core (%) (78.6) (77.3) 2,074.6 7.8 3.9 

DPS (Bt) 1.2 0.7 1.6 1.8 1.8

P/E, core (x) 52.9 233.2 10.7 10.0 9.6

P/BV, core (x) 2.1 2.1 1.9 1.7 1.5

ROE (%) 3.7 0.9 18.5 17.5 16.3

Dividend yield (%) 2.5 1.4 3.3 3.7 3.7

FCF yield (%) 4.6 (18.3) (0.4) 15.6 15.8 



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

PLAN B MEDIA (PLANB): ฟื้นตัวแบบ V-shape ไม่ใช่ U 

เรำปรับค ำแนะน ำขึ้นเป็น ซื้อ จำก ถือ รำคำเป้ำหมำยใหม่ที่ 10บำทจำก 7.2บำทจำกกำรปรับคำดกำรณ์ก ำไรขึ้น 
อัตรำกำรใชส้ือ่ทีด่ใีน 4Q21 (เพิม่จำก 36% ในต.ค. เป็นมำกกว่ำ 60% ใน ธ.ค.) ท ำให้เรำเชื่อว่ำก ำไร PLANB จะฟื้น
ตัวแบบ V-shaped ไม่ใช่แบบค่อยเป็นค่อยไป เรำจึงปรับคำดกำรณ์ปี 2021 ขึ้นเป็นก ำไรจำกขำดทุนและปรับ
คำดกำรณป์ ี2022 ขึ้น 44% เป็นก ำไรสงูสดุใหมข่องบรษิทัที ่893ลบ. หรือสงูกวำ่ระดบัในป ี2019 อยู ่20% แม้ก ำไร
จะสูงกว่ำระดับปี 2019 แต่ PE ปี 2022 ยังต ่ำกว่ำระดับปี 2019 อยู่ 19% 

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 8.7/ 4.9

Market cap (Btm/ USDm) 34,174/ 1,029

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 195.4/ 5.6

Free float (%) 55.8

Issued shares (m shares) 4,193

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 6.5 20.7 24.4 23.5 

Total return vs SET (%) 5.6 18.3 22.7 14.6 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)

Bloomberg consensus (Cnt.) 7 3 1 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 10.00 7.70 29.9 

2021F net profit (Btm) 1 (31) 104.6 

2022F net profit (Btm) 893 621 43.9 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2021F 2022F

1M (%) 51.94 0.57

3M (%) (162.82) 2.90

ytd (%) 51.94 0.57

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

อัตรำกำรใช้สื่อเพิ่มขึ้นอย่ำงแข็งแกร่งในธ.ค.: จำกกำรสนทนำกับบริษัทล่ำสุด อัตรำกำรใช้สื่อ (UR) ในธ.ค. 2021 มีโมเมนตัมที่
แข็งแกร่งต่อเน่ืองจำกพ.ย.  โดยภำพ UR ใน 4Q21 ช่วงต้นอยู่ในระดับต ่ำที่ 36% ในต.ค. เพิ่มจำกเฉลี่ย 3Q21 ที่ 34% กำรฟื้นตัว
แบบ V-shaped เกิดขึ้นในพ.ย. UR เพ่ิมเป็น 50% และหำก UR ในธ.ค. 2021 เพ่ิมเกิน 60% จะสะท้อนว่ำบริษัทสำมำรถรำยงำนก ำไร
ได้ประมำณ 100ลบ. ใน 4Q21 ใกล้ระดับใน 4Q20 ดีกว่ำคำดกำรณ์ก่อนหน้ำน้ีของเรำที่คำดว่ำบริษัทจะเท่ำทุนอยู่มำก 
ปรับคำดกำรณ์ก ำไรปป ี2021-22 ขึ้นเพือ่สะทอ้นกำรฟื้นตัวอย่ำงแข็งแกร่ง : แม้เรำจะมีมุมมองเชิงบวกต่อสื่อ OOH และ PLANB 
แต่กำรฟื้นตัวของก ำไรในพ.ย.และธ.ค. 2021 ท ำให้เรำเชื่อว่ำ PLANB จะฟื้นตัวแบบ V-shaped มำกกว่ำแบบค่อยเป็นค่อยไป 
ดังนั้นเรำปรับคำดกำรณ์ก ำไรปี 2021, 2022 และ 2023 เพื่อสะท้อนมุมมองที่ดีขึ้นต่อกำรฟื้นตัวของ UR recovery เรำปรับ
คำดกำรณ์ปี 2021 จำกขำดทุน 122ลบ. เป็น 1ลบ. และปรับคำดกำรณ์ก ำไรปี 2022 ขึ้น 44% (สมมติฐำนใน figure 1) หลัง
กำรปรับคำดกำรณ์ก ำไร เรำคำดว่ำ PLANB จะมีก ำไรระดับสูงสุดใหม่ของบริษัทในปี 2022 ที่ 893ลบ. สูงกว่ำระดับก่อนโควิดใน
ปี 2019 20% ปัจจัยควำมต่ำงส ำคัญในปี 2022 และ 2019 มำจำกควำมสำมำรถในกำรสร้ำงรำยได้สูงขึ้นในปี 2022 (สูงกว่ำปี 
2019 58%) โดยเรำยังไม่รวมก ำไรส่วนเพ่ิมที่จะเกิดจำกดีล 
ปรับค ำแนะน ำขึ้นเป็น ซื้อ จำก ถือ รำคำเป้ำหมำยขึ้นเป็น 10บำทจำก 7.2บำท: เรำปรับค ำแนะน ำ PLANB ขึ้นจำกกำรปรับ
คำดกำรณ์ก ำไร ตอนนี้เรำไม่เพียงแต่มองว่ำ PLANB เป็นหุ้นท ่ำก ำไรฟื้นตัวแต่ยังฟื้นได้แบบ V-shaped สู่ระดับสูงสุดใหม่ในปี 
2022 แม้รำคำหุ้นจะปรับตัวขึ้นในสองเดือนที่ผ่ำนมำ แต่รำคำหุ้น PLANB ยังถูกซื้อขำยที่ระดับ 38x 2022PE ต ่ำกว่ำปี 2019 
อยู่ 19% แม้ปีก ำไร 2022 จะสูงสุดใหม่ 

Price Bt8.15Target price Bt10.00 (+22.7%)
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Financial Summary

Year to 31 Dec Unit 2019 2020 2021F 2022F 2023F

Revenue (Btm) 4,861 3,724 4,187 6,292 7,226

Revenue growth (%) 21.2 (23.4) 12.4 50.3 14.8 

EBITDA (Btm) 1,681 2,405 2,440 3,654 4,044

EBITDA growth (%) 29.2 43.1 1.4 49.8 10.7 

Profit, core (Btm) 743 140 1 893 1,125

Profit growth, core (%) 16.2 (81.1) (99.0) 62,390.8 26.0 

Profit, reported (Btm) 743 140 1 893 1,125

Profit growth, reported (%) 16.2 (81.1) (99.0) 62,390.8 26.0 

EPS, core (Bt) 0.19 0.04 0.00 0.21 0.27 

EPS growth, core (%) 5.6 (81.1) (99.0) 62,390.8 26.0 

DPS (Bt) 0.09 0.04 0.00 0.11 0.13 

P/E, core (x) 42.6 225.6 22,152.3 38.3 30.4

P/BV, core (x) 5.0 6.0 6.0 3.4 4.4

ROE (%) 11.7 2.7 0.0 1.0 2.0

Dividend yield (%) 1.2 0.5 0.0 1.3 1.6

FCF yield (%) 1.4 1.6 1.8 1.9 2.0 



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

LAND AND HOUSES (LH): ประเด็นบวกจำกแผนกำรขำยเงินลงทุน

LH เปิดเผยว่ำตัวเลขส ำคัญทำงธุรกิจเป็นไปตำมเป้ำหมำยในปี 2021 และบริษัทวำงแผนในกำรเปิดโครงกำรในปี 
2022 อย่ำงดุดันมำกขึ้น โดยเฉพำะโครงกำรแนวรำบ เรำปรับคำดกำรณ์ก ำไรปี FY22 ขึ้น 12% จำกประเด็นบวก
จำกแผนกำรขำยเงินลงทุน เรำคงค ำแนะน ำ ซื้อ LH รำคำเป้ำหมำยใหม่ที่ 11.2บำท

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 9.0/ 7.5

Market cap (Btm/ USDm) 106,950/ 3,220

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 402.7/ 12.2

Free float (%) 64.4

Issued shares (m shares) 11,950

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 1.7 2.9 11.2 16.1 

Total return vs SET (%) 0.8 0.4 9.5 7.2 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)

Bloomberg consensus (Cnt.) 23 1 0 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 11.20 10.10 10.9 

2021F net profit (Btm) 7,085 6,848 3.5 

2022F net profit (Btm) 9,061 8,060 12.4 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2021F 2022F

1M (%) 0.20 0.00

3M (%) (4.24) (0.41)

ytd (%) 0.00 0.11

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

ยอดจองและยอดโอนดขีึน้แมเ้ปดิโครงกำรน้อยลง: ฝ่ำยบริหำรเปิดเผยว่ำ LH เปิดโครงกำรใหม่ 10 โครงกำรมูลค่ำ 1.97หมื่น
ลบ. ใน 2021 ลดลง 31% yoy และต ่ำกว่ำแผนเดิมเล็กน้อยท่ี 2.07หมื่นลบ. เนื่องจำกบริษัทชะลอเปิดคอนโดมิเนียมใหม่ “The 
Ease 3” (820ลบ.) อย่ำงไรก็ตำม LH มียอดจองและยอดขำยเติบโตระดับเลขหลักเดียวสอดคล้องไปกับเป้ำหมำยของบริษัท
ท่ี 2.8 และ 3.0หมื่นลบ. LH ไม่มีกำรขำยเงินลงทุนในปีที่ผ่ำน แต่บริษัทเข้ำซื้ออำคำรในสหรัฐฯเพิ่มมูลค่ำ US$31m LH มักจะ
ลงทุนในอำคำรท่ีเริ่มล้ำสมัยเพื่อน ำมำปรับปรุงและขำยในอีก2-3ปีต่อมำ

ประเด็นบวกจำกแผนกำรขำยเงินลงทุน: LH ประกำศแผนกำรเปิดโครงกำรใหม่ 15 โครงกำรในปี 3.0หมื่นลบ. ใน 2022 
เพิ่มขึ้น 50% yoy และตั้งเป้ำหมำยยอดจองและยอดขำยที่ 3.1 และ 3.3หมื่นลบ. ตำมล ำดับ โดยยังเน้นไปที่โครงกำร
แนวรำบ และเปิดโครงกำรคอนโดมิเนียมเพียงโครงกำรเดียวท่ีเลื่อนมำจำกปี 2021 ประเด็นบวกในแผนธุรกิจนี้คือ LH จะขำ
ยอพำร์ทเมนต์ในสหรัฐฯในปีนี้ เรำคำดว่ำ LH จำกขำย “Parc” ที่เข้ำซื้อในปี 2015 เป็นมูลค่ำ US$100m คำดว่ำจะ
ด ำเนินงำนแล้วเสร็จใน 2Q22 และคำดว่ำจะมีก ำไรจำกกำรขำยเงินลงทุนประมำณ 1พันลบ.

ก ำไรเติบโตแข็งแกร่งใน 2022: เรำคำดก ำไรเติบโตแข็งแกร่งใน 4Q21 เติบโต 59% qoq เป็น 2พันลบ. จำกส่วนแบ่งก ำไร
กิจกำรร่วมค้ำดีขึ้น แต่อำจลดลง 12% yoy เนื่องจำกฐำนที่สูงจำกก ำไรกำรขำยเงินลงทุนประมำณ 400ลบ. จำกอพำร์
ทเมนท์ในสหรัฐฯ “Mode” ใน 4Q20 เรำปรับคำดกำรณ์ก ำไรปี FY22 ขึ้น 12% เป็น 9พันลบ. จำกกำรเพ่ิมก ำไรจำกกำรขำย
เงินลงทุนจำก “Parc” ในประมำณกำรของเรำ LH จะมีก ำไรเติบโตแข็งแกร่ง 27% ใน 2022 ไม่เพียงแต่จำกกำรขำยเงิน
ลงทุน แต่ยังมำจำกกำรฟื้นตัวของยอดโอนและส่วนแบ่งก ำไร เรำคงค ำแนะน ำ ซื้อ LH รำคำเป้ำหมำย SOTP ท่ี 11.2บำท

Price Bt8.95Target price Bt11.2 (+25.1%)
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Financial Summary

Year to 31 Dec Unit 2019 2020 2021F 2022F 2023F

Revenue (Btm) 30,058 29,898 32,500 35,910 36,420 

Revenue growth (%) (12.2) (0.5) 8.7 10.5 1.4 

EBITDA (Btm) 8,624 7,285 7,466 8,634 9,081 

EBITDA growth (%) (17.5) (15.5) 2.5 15.6 5.2 

Profit, core (Btm) 10,025 7,145 7,085 9,061 8,827 

Profit growth, core (%) (4.3) (28.7) (0.8) 27.9 (2.6)

Profit, reported (Btm) 10,025 7,145 7,085 9,061 8,827 

Profit growth, reported (%) (4.3) (28.7) (0.8) 27.9 (2.6)

EPS, core (Bt) 0.84 0.60 0.59 0.76 0.74 

EPS growth, core (%) (4.3) (28.7) (0.8) 27.9 (2.6)

DPS (Bt) 0.70 0.50 0.50 0.65 0.65 

P/E, core (x) 11.7 13.3 15.1 11.8 12.1

P/BV, core (x) 2.2 1.9 2.1 2.0 2.0

ROE (%) 19.3 13.8 13.8 17.3 16.5

Dividend yield (%) 7.1 6.3 5.6 7.3 7.3

FCF yield (%)
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พอร์ตหุ้นประจ ำสัปดำห์ 2022 Portfolio Performance

Krungsri Weekly Portfolio +1.16% ชนะตลำดที่ +0.91

Performance Weekly (%) MTD (%) YTD (%)

SET Index +0.91% +0.91% +0.91%

Krungsri Portfolio +1.16% +4.28% +4.28%

พอร์ตจ ำลองสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ (ASIAN BANPU และ GFPT) ให้
ผลตอบแทน +1.16% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน +0.91% โดย ASIAN ให้
ผลตอบแทนดีที่สุด +2.76% ตำมด้วย GFPT ให้ผลตอบแทน +0.73% ส่วน
BANPU รำคำไม่เปล่ียนแปลง

พอร์ตจ ำลองรวมเดือน ม.ค. (2022MTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน
+4.28% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน +0.91%

พอร์ตจ ำลองรวมทั้งปี 2022 KSS Port ให้ผลตอบแทน +4.28% ชนะ
ตลำดซึ่งให้ผลตอบแทน +0.91%

พอร์ตกำรลงทุนในสัปดำห์นี้เรำปรับหุ้นที่เคยแนะน ำในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ
(ASIAN และ GFPT) ออกและแทนด้วยหุ้น Top Pick ชุดใหม่ คือ IVL และ
KBANK ส่วน BANPU ยังคงไว้ในพอร์ตตำมเดิม
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2021F

Earnings Revisions (%)

1W vs qtd Sector 1W qtd ytd

SET 0.37 9.63 9.63

SET50 0.20 12.70 12.70

MEDIA 1.29 (9.90) (9.90)

TOURISM 0.90 0.29 0.29

ENERG (0.01) (0.25) (0.25)

BANK 0.01 0.06 0.06

HELTH 0.71 1.13 1.13

ICT 0.00 0.00 0.00

FOOD (2.85) (4.53) (4.53)

AGRI 0.00 0.01 0.01

AUTO 0.00 0.00 0.00

PETRO 1.44 1.62 1.62

PF&REIT 0.00 (4.50) (4.50)

ETRON 0.56 0.56 0.56

TRANS 0.08 0.13 0.13

CONMAT (1.39) (1.68) (1.68)

PROP 0.05 (0.26) (0.26)

COMM 0.95 0.98 0.98

FIN (0.01) (0.01) (0.01)

CONS 7.07 7.75 7.75

Earnings Revisions (%)
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SET 0.47 11.87 11.87

SET50 0.19 15.54 15.54

TOURISM 10.04 2.17 2.17

CONMAT 0.92 (1.32) (1.32)

HELTH 0.23 0.23 0.23

MEDIA 0.13 0.13 0.13
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ICT 0.00 (0.29) (0.29)
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PETRO 1.87 2.09 2.09
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FOOD 2.49 0.90 0.90

ENERG 0.00 0.38 0.38

COMM 0.20 4.51 4.51

FIN (0.02) (0.02) (0.02)

PROP 0.07 0.25 0.25

CONS (0.03) (2.19) (2.19)

TRANS (1.85) (1.72) (1.72)

Earnings Revisions (%)

Source: Bloomberg
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กำรปรับคำดกำรณ์ก ำไรรำยอุตสำหกรรม
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Disclaimer: This publication constitutes information disclosed to the public and believed to be reliable but its accuracy and 
completeness are not guaranteed.  All opinions, suggestions, or projections are for informational purposes only and shall not be
construed as an inducement for the sale or purchase of securities.  Amendments to this publication may be made without prior 
notice. Investors are urged to exercise caution in making a decision to invest in any securities.
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