
Weekly Wizard
ประจ ำวันที่ 31 ม.ค. - 4 ก.พ.2565

• มีมุมมองเป็นกลำงถึงบวกให้กรอบ SET สัปดำห์น้ีที่ 1,630-1,670 จุด

• ตลำดผันผวนตอบรับเฟดเร่งข้ึนดอกเบี้ยไปแล้ว

• กลุ่มเปิดเมืองเด่น รับ Test and Go และ เรำเที่ยวด้วยกันเฟส 4

• Top Pick ประจ ำสัปดำห์: AMATA HMPRO และ TU
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กลยุทธ์ประจ ำสัปดำห์:

เรำมีมุมมองเป็นกลำงถึงบวกตอ่ทิศทำงกำรลงทุนในสัปดำห์นี้โดยให้กรอบ SET Index 1,630-1,670 จุด เรำมองว่ำดัชนีตลำดหุ้นทั่วโลกรวมถึงตลำดหุ้นไทยได้ปรับตัว

ลงสะท้อนปัจจัยลบจำกข่ำวเฟดส่งสัญญำณเร่งขึ้นดอกเบี้ยไปแล้ว สปัดำห์น้ีจึงเป็นสัปดำห์ของกำรฟื้นตัว หรือมี Technical Rebound หุ้นที่คำดว่ำจะโดดเด่นในสัปดำห์นี้

คือ กลุ่มทอ่งเที่ยว และกลุ่มที่เกี่ยวข้อง ซึ่งจะได้ประโยชน์จำกกำรเปิดรับนักท่องเที่ยวต่ำงชำติ (Test and Go) และ เรำเที่ยวด้วยกันเฟส 4 ซึ่งจะเปิดให้ลงทะเบียนตั้งแต่วันที่

1 ก.พ. เป็นต้นไป กลุ่มส่งออก (อำหำร & อิเล็กฯ) ได้ Sentiment บวกจำกคำ่เงินบำทออ่นค่ำ ขณะทีก่ลุ่มอิเล็กฯ น่ำจะมี Technical Rebound หลังจำกที่ปรบัฐำนมำแล้ว

ประกบัหุ้น Tech ในสหรัฐเริ่มฟื้นตัวหลังจำกที่ US Bond Yield เริ่มลดลง ส่วนหุ้น Big Cap เรำยังให้น ้ำหนักกำรลงทุนไปที่หุ้นกลุ่มพลังงำนเนื่องจำกยังได้อำนิสงส์จำก

รำคำน ้ำมันดิบที่ยังเพิ่มขึ้นและทรงตัวอยู่ในระดับสูงโดยมีปัจจัยหนุนจำกเหตุกำรณ์ตึงเครียดในยูเครน ส่วน OPEC+ Meeting คำดเพิ่มปริมำณกำรผลิต 4 แสนบำร์เรล

ต่อวัน แต่เป็นสิ่งที่ตลำดรับรู้อยู่แล้วจึงไม่มีผลกับรำคำน ้ำมันดิบ เรำมีหุ้น Top Pick ประจ ำสัปดำห์น้ี คือ AMATA HMPRO และ TU

มุมมองกำรลงทุนสปัดำห์นี้ : 

ปัจจัยส ำคัญและปัจจัยที่ต้องติดตำม

• Test and Go และเรำเที่ยวด้วยกันเฟส 4 ก ำลังจะกลับมำ: โดย

มำตรกำรเปิดรับนักท่องเที่ยวชำวตำ่งชำต ิหรือ Test and Go จะเปิดให้ลงทะเบียน 

Thailand pass ตั้งแต่วันที่ 1 ก.พ. เป็นต้นไป เช่นเดียวกับมำตรกำรเรำเที่ยวด้วยกัน

เฟส 4 ที่จะเปิดให้ลงทะเบียนตั้งแต่ 1 ก.พ. เป็นต้นไปโดยมีระยะเวลำด ำเนินกำร ตั้งแต่ 

ก.พ. - ก.ค. 65 เป็นบวกต่อ Sentiment และผลกำรด ำเนินงำนของกลุ่มท่องเที่ยว

• OPEC+ Meeting คำดเพิ่มกำรผลิต 4 แสนบำร์เรลต่อวันตำมเดิม: 

กลุ่ม OPEC+ จะจัดประชุมเพื่อปรับเปลี่ยนนโยบำยกำรผลิตในวันที่ 2 ก.พ. เบื้องต้น

เรำคำดว่ำกลุ่ม OPEC+ จะมีมติคงก ำลังกำรผลิตที่ระดับ 4 แสนบำร์เรลต่อวัน

ตำมเดิม เรำมองเป็นกลำงถึงบวกกับตลำด ตรงกันข้ำมหำก OPEC+ เพิ่มกำรผลิต

สูงกว่ำที่คำดไว้จะเป็นปัจจัยลบกดดันรำคำน ้ำมันดิบ

• ECB Meeting คำดคงดอกเบี้ยนโยบำยที่ 0% ตำมเดิม : 

คณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงินยุโรป ECB Meeting จะมีขึ้นในวันที่ 3 ก.พ. เรำคำด

ว่ำ ECB จะคงอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยที่ระดับ 0% ตำมเดิม แต่จะยุติโครงกำร QE 

ตำมโครงกำร PEPP  ในเดือน มี.ค. ปีนี้ตำมแนวทำงของ เฟดที่จะยุติ QE ในเดือน 

มี.ค. นี้เช่นกัน

หุ้นแนะน ำประจ ำสัปดำห์

• AMATA (21.3 ซื้อ/เป้ำ 23.50) ได้ Sentiment บวก ภำครัฐเปิดรับ

ชำวต่ำงชำติแบบ Test and Go ดึงนักธุรกิจและนักลงทุนเข้ำไทยช่วยเพิ่ม

ยอดขำยที่ดิน ได้ประโยชน์จำกธีมกำรย้ำยฐำนกำรผลิตหลังจีนเผชิญปัญหำ

วิกฤติพลังงำนและยังมีควำมเสี่ยงจำก Trade war, ได้ประโยชน์หำก ครม.อนุมัติ 

EV Car

• HMPRO (ปิด 14 ซื้อ/เป้ำ 17 บำท) เปิดเมืองเปิดประเทศหนุนยอด 

SSSG พลิกเป็นบวก 12% ใน 4Q21 เทียบกับ -11% ใน 3Q21 หนุนก ำไรสุทธิ 

4Q21 พุ่งเท่ำตัว เบื้องต้นคำดมีก ำไรสุทธิ 1,576 ล้ำนบำทเพิ่มข้ึน 81%qoq และ 

2%yoy

• TU (ปิด 20.6 ซื้อ/เป้ำ 25.5บำท) คำดมีก ำไรสุทธิ 4Q21 ที่ 1.2 หมื่น

ล้ำนบำทเพิ่มขึ้น 9%qoq และ 45%yoy ค่ำเงินบำทอ่อนค่ำหนุนรำคำขำยและ

ปริมำณขำยเพิ่มขึ้น แนวโน้มปีนี้ยังเติบโตต่อเนื่อง และยังมี Sentiment บวกจำก

กำรน ำบริษัทลูก (i-Tail) ในธุรกิจอำหำรสัตว์เข้ำ IPO ในช่วงไตรมำส 3/22
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ตลำดหุ้นโลก

สหรัฐฯ : ดำวโจนส์ผันผวนหนักแต่ท้ำยสัปดำห์พลิกปิดบวก

• ดัชนีตลำดหุ้นดำวโจนส์ปรับตัวข้ึน 1.3% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ แต่ในระหว่ำง

สัปดำห์ค่อนข้ำงผันผวนจำก 2 ปัจจัย คือ เฟดส่งสญัญำณเร่งขึ้นดอกเบี้ย และ

มีปัญหำควำมขัดแย้งทำงภูมิรัฐศำสตร์ระหว่ำงรัสเซียกับยูเครน

• ยูเครน-รัสเซีย ตึงเครียดหลังสหรัฐและอังกฤษให้เจ้ำหน้ำที่กำรทูตรวมทั้ง

ครอบครัวเร่งอพยพออกจำกยูเครน ขณะที่ NATO ประกำศเสริมก ำลังทหำรทั้ง

ทำงบก ทะเล และทำงอำกำศ เพื่อเตรียมพร้อมหลังรัสเซียตรึงก ำลังทหำรเกอืบ

100,000 นำย ประชิดชำยแดนยูเครน

• เฟดคงอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยที่ 0.0-0.25% ตำมเดิม และปรับลดวงเงิน QE ที่ 3

หม่ืนล้ำนเหรียญต่อเดือนเพื่อยุติโครงกำรในเดือน มี.ค. ปีนี้ อย่ำงไรก็ตำม เฟด

ส่งสัญญำณจะเร่งขึ้นดอกเบี้ยและอำจจะขึ้นดอกเบี้ยมำกกว่ำ 0.25%ต่อครั้ง

ยุโรป : -2.1% กังวลเหตุกำรณ์ตึงเครียดในยูเครน

• ดัชนีตลำดหุ้นยุโรป (Euro stoxx50) ปรับตัวลง 2.1% เนื่องจำกนักลงทุนกังวล

กับสถำนกำรณ์ตึงเครียดในยูเครน และกังวลเฟดเร่งขึ้นดอกเบี้ย

• ดัชนีตลำดหุ้นยุโรปร่วงลงอย่ำงรุนแรงในช่วงกลำงสปัดำห์หลังเกิดเหตุกำรณ์

ตึงเครียดระหว่ำงรัสเซีย ยูเครน และ นำโต

• นอกจำกนี้นักลงทุนยังกังวลว่ำเฟดอำจจะเร่งขึ้นดอกเบี้ยหลังจำกที่เจอโรม

พำวเวล ประธำนเฟด สง่สัญญำณจะข้ึนดอกเบี้ยเร็วขึ้นและอำจจะขึ้นดอกเบีย้

มำกกว่ำ 0.25% ในกำรประชุมแต่ละครั้ง

• ดัชนีควำมเชื่อมั่นทำงเศรษฐกิจรำยเดือนลดลงสู่ 112.7 ในเดือนม.ค.จำก

113.8 ในเดือนธ.ค. เนื่องจำกควำมเชื่อมั่นในภำคอุตสำหกรรมและบริกำรลดลง

ตลำดหุ้นไทย

SET : ร่วงอีก 13 จุด กังวลเฟดเร่งขึ้นดอกเบี้ย

• สัปดำห์ที่ผ่ำนมำ SET Index ลดลง 13 จุด (-0.80%) ปิดที่ระดับ 1,640 จุด

มูลค่ำกำรซื้อขำยเฉล่ีย 83,745 ล้ำนบำท ลดลง 7.9%wow นักลงทุนต่ำงชำติ

ซ้ือสุทธิ 4,378 พันล้ำนบำท

• SET Index ผันผวนในทิศทำงลงตลอดทั้งสปัดำห์ ซึ่งเป็นไปในทิศทำงเดียวกับ

ตลำดหุ้นทั่วโลกเนื่องจำกนักลงทุนกังวลสถำนกำรณ์ตึงเครียดในยูเครนและ

เฟด ที่ออกมำส่งสัญญำณจะเร่งขึ้นอัตรำดอกเบี้ยเพื่อควบคุมเงินเฟ้อ

• กลุ่มอิเล็กฯ เป็นกลุ่มที่รำคำลดลงแรงที่สุดโดยมี Sentiment ลบจำกหุ้น Tech

ในต่ำงประเทศถกูเทขำยเน่ืองจำกกังวลอัตรำผลตอบแทนพันธบตัรรัฐบำล

สหรัฐ (US Bond yield) เร่งตัวข้ึนจะเป็นอุปสรรคตอ่กำรเติบโตของธุรกิจและ

เป็นลบในกำรประเมิน Valuation

• กลุ่มพลังงำนเป็นหุ้น Big Cap ที่รำคำหุ้นปรับตัวลงและกดดัชนีในสัปดำห์ที่

ผ่ำนมำแต่หลักๆ เป็นแรงเทขำยหุ้นกลุ่มโรงไฟฟ้ำเนื่องจำกผิดหวังมำตรกำร

ส่งเสริม EV Car ล่ำช้ำ และ Bond yield เร่งตัวอำจกระทบตอ่กำรประเมิน

Valuation

• กลุ่มธนำคำร ปรับตวัข้ึนเด่นและเป็นกลุ่มที่ช่วยประคองดัชนีคำดหวังจะได้

ประโยชน์จำก ศก. ฟื้นตัว ดอกเบี้ยขำข้ึน และยังมี Sentiment บวกหลังจำกโบ

รกต่ำงชำติออกมำปรับเพิ่มค ำแนะน ำ ซื้อ

ภำวะกำรลงทุนสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ: 



กลุ่มอุตสำหกรรมที่น่ำสนใจ 

ท่องเที่ยว (Tourism)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

หุ้นกลุ่มท่องเที่ยว Outperform ตลำดในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำโดยมีแรงซื้อเก็งก ำไรเข้ำ
มำในช่วงปลำยสัปดำห์เนื่องจำกนักลงทุนเข้ำมำดักเก็งก ำไรกอ่นที่ภำครัฐจะเปิดให้
ลงทุนทะเบียน Test and Go และ เรำเที่ยวด้วยกันเฟส 4 ตั้งแต่ 1 ก.พ. เป้นต้นไป

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

เรำคำดว่ำหุ้นในกลุ่มท่องเที่ยวจะยังเป็นที่สนใจของนักลงทุนจำกผลบวกทีค่ำดว่ำจะ
เกิดขึ้นจำกกำรน ำ มำตรกำรกระตุ้นกำรท่องเที่ยว อำทิ Test and Go และ เรำเที่ยว
ด้วยกันเฟส 4 กลับมำใชอ้ีกครั้งซึ่งจะเพิ่มรำยได้และก ำไรให้กับผู้ประกอบกำรในกลุ่ม
ท่องเที่ยวโดยตรง

TOURISM Current z-score NA Change (%wow)

TOURISM 2.2%

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

EPS 12.6 -61.1 -54.1 -8.0 12.8 13.7 ASIA 1.8%

EPS growth (%) -584.6% 11.5% 85.2% 259.9% 7.0% CENTEL 3.7%

ENERG Current z-score -0.61 Change (%wow)

ENERG -1.1%

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

EPS 1,398.3 627.5 1,569.6 1,845.2 1,893.1 1,882.9 EA -8.1%

EPS growth (%) -55.1% 150.1% 17.6% 2.6% -0.5% GULF -2.5%

พลังงำน (Energy) 

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

กลุ่มธุรกิจน ้ำมัน โรงกล่ัน ยังทรงตัวในระดับสูงตำมทิศทำงรำคำน ้ำมันดิบที่เพิม่ขึ้น
เนื่องจำกมีเหตุกำรณต์ึงเครียดทำงภูมิรัฐศำสตร์ระหว่ำงยูเครนกับรัสเซีย อย่ำงไรก็
ตำมหุ้นกลุ่มโรงไฟฟ้ำมีแรงเทขำยผิดหวังมำตรกำร EV Car ยังล่ำช้ำ

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

หุ้นในกลุ่มธุรกิจน ้ำมัน และ โรงกล่ันจะน่ำสนใจ โดยมีปัจจัยหนุนจำกรำคำน ้ำมันดิบที่
ยังอยู่ในทิศทำงขำข้ึน OPEC+ Meeting คำดเพิ่มปริมำณกำรผลิต 4 แสนบำร์เรล
ต่อวันแตต่ลำดรับรู้อยู่แล้วโดยเรำเชื่อว่ำเหตุกำรณ์ตงึเครียดในยูเครนจะยังเป็น
ปัจจัยหลักที่คอยประคองรำคำน ้ำมันดิบ
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• ก.พำณิชย์รำยงำนมูลค่ำกำรส่งออกของไทยเดือน ธ.ค.ขยำยตัว 24.2%yoy ใกล้เคียงกับเดือน พ.ย. ที่ขยำยตัว 24.7%yoy และ ดีกว่ำที่ Consensus คำดว่ำจะขยำยตัว
15-17% ส่งผลให้ยอดรวมทั้งปีขยำยตัว 17.1%yoy

• ครม. อนุมัติมำตรกำรกระตุ้นก ำลังซื้อ “คนละครึ่งเฟส 4” วงเงินรวม 34,800 ล้ำนบำท เป็นกำรเพิ่มก ำลังซื้อให้ไม่เกิน 1,200 บำทต่อคนเริ่มโครงกำร 1 ก.พ. – 30 เม.ย.
65 เป็นบวกต่อหุ้นในกลุ่มค้ำปลีกอำทิ (TNP KK MAKRO)

• ยูเครน-รัสเซีย ตึงเครียดหลังสหรัฐและอังกฤษให้เจ้ำหน้ำที่กำรทูตรวมทั้งครอบครัวเร่งอพยพออกจำกยูเครน ขณะที่ NATO ประกำศเสริมก ำลังทหำรทั้งทำงบก ทะเล
และทำงอำกำศ ตำมพรมแดนฝ่ังตะวันออก เพื่อเตรียมพร้อมหลังรัสเซียตรึงก ำลังทหำรเกือบ 100,000 นำย ประชิดชำยแดนยูเครน

• IMF เปิดเผยรำยงำนแนวโน้มเศรษฐกิจโลก (WEO) มีมุมมองเป็นลบโดยปรับลด GDP โลกในปีนี้เป็น 4.4% จำกเดิม 4.9% จำกกำรแพร่ระบำดของไวรัสโควิด-19 ปัญหำ
ห่วงโซ่อุปทำน และเงินเฟ้อที่พุ่งขึ้น

• เฟดมีมติให้คงอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยที่ 0.0-0.25% ตำมเดิม และปรับลดวงเงิน QE ที่ 3 หม่ืนล้ำนเหรียญต่อเดือนเพื่อยุติโครงกำรในเดือน มี.ค. ปีนี้ อย่ำงไรก็ตำมเฟดส่ง
สัญญำณจะเร่งขึ้นดอกเบี้ยหลังจำกที่อัตรำเงินเฟ้อยังพุ่งสูง ซึ่งมีควำมเป็นไปได้ที่เฟดจะขึ้นดอกเบี้ยครั้งแรกตั้งแต่เดือน มี.ค.2022

31 ม.ค. 65 1 ก.พ. 65 2 ก.พ. 65 3 ก.พ. 65 4 ก.พ. 65

• เยอรมนี – รำยงำนอัตรำ

เงินเฟ้อเดือน ธ.ค.

• ยูโรโซน – ประกำศ GDP ไตร

มำส 4/21 (เบื้องต้น)

• ไทย – ประชุม กนง.

• ยูโรโซน – รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคกำรผลิตเดือน ม.ค.

• สหรัฐ – รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคกำรผลิตเดือน ม.ค. 

• สหรัฐ – รำยงำนตัวเลขกำร

จ้ำงงำนภำคเอกเชนเดือน 

ม.ค.

• สหรัฐ – รำยงำนสต๊อก

น ้ำมันดิบรำยสัปดำห์

• OPEC – OPEC+ Meeting

• อังกฤษ – BoE Meeting

• ยูโรโซน – ECB Meeting

• สหรัฐ – รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคบริกำรเดือน ม.ค.

• สหรัฐ – รำยงำนตัวเลขกำร

จ้ำงงำนนอกภำคเกษตร

(Nonfarm payrolls) เดือน 

ม.ค. 

• สหรัฐ – อัตรำกำรว่ำงงำน

เดือน ม.ค.

เหตุกำรณ์ส ำคัญในรอบสปัดำห์ 
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กลุ่มอุตสำหกรรมน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

BANKING SECTOR: รอที่ขอบสนำม

ก ำไรรวมของกลุม่ธนำคำรรำยงำนออกมำใกล้เคียงกับคำดกำรณ์ของเรำ โดยกลุ่มธนำคำรมีคุณภำพสินทรัพย์ฟื้น
ตัวไดด้หีลงัมกีำรผอ่นคลำยมำตรกำรควบคุมจำกภำครัฐ อย่ำงไรก็ตำมเรำเห็นอัพไซด์ valuation ระยะสั้นของกลุ่ม
ค่อนข้ำงจ ำกัดหลังจำกรำคำหุ้นมีกำรปรับตัวขึ้นเร็วในช่วง 3-6 เดือนที่ผ่ำนมำ เรำปรับน ้ำหนักกลุ่มธนำคำรจำก 
มำกกว่ำตลำด เป็น เป็นกลำง โดยเลือก KBANK และ TTB เป็นหุ้นเด่น

ก ำไรรวมของกลุม่ใกลเ้คยีงกบัคำดกำรณ:์ ธนำคำรหลกัของไทย 6 แห่งใน coverage ของเรำรำยงำนก ำไรรวมใน 4Q21
ท่ี 3.36 หมื่นลบ. ทรงตัว qoq แต่เพิ่มขึน้ 25% yoy ก ำไรรวมของกลุ่มออกมำตรงกับท่ีคำดกำรณ์ของเรำแต่สูงกว่ำท่ี
ตลำดประเมินรำว 8% อย่ำงไรก็ตำมผลประกอบกำรของรำยธนำคำรแตกต่ำงกันออกไป โดยมีสำมธนำคำร ได้แก่ TTB,
KBANK และ TISCO ท่ีมีก ำไรดีกว่ำคำด และ BBL, KTB และ SCB มีก ำไรอ่อนแอกว่ำท่ีประเมิน

พอรต์สนิเชือ่เตบิโตไปพรอ้มคณุภำพสนิทรพัยท์ีด่ขีึน้: พอร์ตสินเช่ือรวมของกลุ่มธนำคำรเร่งตัวขึ้น 1.3% ใน 4Q21 และโต
ถึง 6.4% ในปี 2021 โดย KTB มีกำรเติบโตของสินเช่ือของปี 2021 สูงท่ีสุดในกลุ่มที่ 12.7% ขณะท่ี TISCO พอร์ตสินเช่ือ
หดตัวมำกท่ีสุดท่ี 9.8% ดำ้น NIM เฉลี่ยของกลุ่มเพิ่มขึน้ 4bps ท้ัง qoq และ yoy ใน 4Q21; อย่ำงไรก็ตำมหำกดูภำพรวม
ท้ังปี NIM เฉลี่ยรวมลดลง 11bps yoy เนื่องจำกผลของกำรปรับอัตรำดอกเบ้ียนโยบำยในปี FY20 รำยได้ Non-NII
เพิ่มขึน้ 14% qoq และ 8% yoy ใน 4Q21 ท่ำมกลำงกิจกรรมทำงเศรษฐกิจท่ีฟื้นตัวหลังรัฐบำลผ่อนคลำยมำตรกำร
ควบคุม คุณภำพสินทรัพย์ดีสะท้อนจำกสัดส่วน NPL ลดลงจำก 3.39% ใน 4Q20 และ 3.50% ใน 3Q21 เป็น 3.25% ใน
4Q21 ด้ำนกำรตั้งส ำรองลดลง 4% qoq แต่เพิม่ขึ้น 7% yoy หลักๆเป็นผลมำจำกฐำนกำรตั้งส ำรองของ KBANK ท่ีต ่ำ
กว่ำปกติใน 4Q20

อพัไซดร์ะยะสัน้จ ำกดั; ปรบัค ำแนะน ำกลุม่ลงเปน็ เทำ่ตลำด: เรำคงมุมมองเชิงบวกต่อกลุ่มธนำคำรในระยะกลำง – ยำว มอง
ว่ำธนำคำรมีเงนิกองทุนและกำรกันส ำรองมำกพอท่ีจะรองรับผลกระทบของกำรระบำดของโควิดระลอกใหม่ และธนำคำร
ยังได้แรงหนนุจำกสภำพเศรษฐกิจท่ีฟื้นตัวได้ชัดเจนขึน้ในปี 2022 อย่ำงไรก็ตำมรำคำหุน้กลุ่มธนำคำรได้ปรับตัวขึ้นเร็ว
ในช่วง 3-6 เดือนที่ผ่ำนมำ ท ำให้อัพไซด์ valuation ของธนำคำรจ ำกัดในระยะสั้น ขณะท่ีเรำคำดก ำไรรวมของกลุ่มในปี
FY22 เติบโตลดลงเหลือ 11% โดยเฉพำะหลังไม่มีฐำนท่ีต ่ำจำกกำรตั้งส ำรองอย่ำงในปี 2021 เรำปรับค ำแนะน ำของกลุ่ม
ลงจำก มำกกว่ำตลำด เป็น เป็นกลำง โดยเลือก KBANK และ TTB เป็นหุ้นเด่น
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Sector – 12M Forward PE

Share price performance (%ytd)

Source: Krungsri Securities

Stock
M Cap Price (Bt) TP U/D

Rec
Net Profit EPS G% PE (x) P/BV (x) Div Yld (%)

(USDm) 28-Jan (Bt) (%) 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F

BBL 7,661 135.00 141.00 4.4 HOLD 27,728 34,281 4.6 23.6 9.3 7.5 0.5 0.5 3.7 4.4 

KBANK 10,425 148.00 170.00 14.9 BUY 42,063 47,742 10.5 13.5 8.3 7.3 0.6 0.6 2.4 2.7 

KTB 5,734 13.80 15.50 12.3 BUY 25,128 29,248 16.4 16.4 7.7 6.6 0.5 0.5 4.7 5.4 

SCB 12,619 125.00 133.00 6.4 HOLD 40,398 48,298 13.5 19.6 10.5 8.8 0.9 0.9 4.0 4.8 

TTB 3,907 1.36 1.60 17.6 BUY 12,672 16,678 21.0 31.6 10.4 7.9 0.6 0.6 3.7 4.4 

TISCO 2,333 98.00 107.00 9.2 BUY 6,949 7,925 2.5 14.0 11.3 9.9 1.8 1.8 7.1 7.7 

Bank sector: Valuation Summary



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

PLAN B MEDIA (PLANB): โตขึ้นและแกร่งข้ึน 

เรำคงค ำแนะน ำ ซื้อ และปรับรำคำเป้ำหมำยขึ้นเป็น 10.6บำทจำก 10บำท เพื่อสะท้อนก ำไรที่เพิ่มขึ้นจำก Aqua 
group เรำชอบกำรเขำ้ซือ้ aqua จำก i) คำด aqua จะเพิม่ก ำไรและมลูคำ่ให ้PLANB อัตรำกำรใชส้ือ่ของ aqua จะฟืน้
ตัวพร้อม PLANB ในปี 2022 ตำมเม็ดเงินโฆษณำฟื้นตัว; ii) อัพไซด์จำกคำดกำรณ์ของเรำมำกขึ้นจำกซินเนอร์ยี; 
iii) กำรเข้ำซื้อ aqua ท ำให้ PLANB มีแพลตฟอร์มที่ OOH แข็งแกร่งโดยเฉพำะในกทม. และ พร้อมที่จะดึงส่วนแบ่ง
ตลำดมำกขึ้นจำกทีวี 

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 8.7/ 4.9

Market cap (Btm/ USDm) 32,707/ 978

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 206.0/ 6.2

Free float (%) 55.8

Issued shares (m shares) 4,193

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 2.0 4.0 26.6 24.6 

Total return vs SET (%) 3.1 4.1 25.9 13.0 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)

Bloomberg consensus (Cnt.) 7 3 1 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 10.60 8.90 19.1 

2021F net profit (Btm) 1 18 (92.1)

2022F net profit (Btm) 944 784 20.5 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2021F 2022F

1M (%) 127.91 26.99

3M (%) (43.75) 24.27

ytd (%) 127.91 26.99

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

คำดซินเนอยีหลังกำรเข้ำซื้อ: PLANB จัด conference call ในประเด็นกำรเข้ำซื้อ AQUA group เรำมีมุมมองเชิงบวกต่อดีลและ
ประเด็นส ำคัญมีดังนี้; i) บริษัทสรุปดีลซื้อทรัพย์สิน OOH จำก Aqua Ad (AA) และ Broadway Media (BWM) มูลค่ำลงทุน 
2.882พันลบ. โดย 183ลบ. เป็นหน้ีที่มำกับกำรเข้ำซื้อ บริษัทจึงต้องช ำระเงินสด 2.662พันลบ. ในดีลนี้ เงินทุนจะมำจำกกระแสเงิน
สดภำยใน (1.56พันลบ.), เงินที่ได้รับจำก PP ให้ผู้ถือหุ้น AQUA (606ลบ.) และหนี้ (1พันลบ.) มูลค่ำกิจกำรของ AA และ BWM 
ค ำนวณแยกตำมกิจกำรโดยไม่รวมผลของซินเนอร์ยีจำกกำรลงทุน; ii) บริษัทคำดผลของซินเนอร์ยีที่ 270-330ลบ. ภำยในปีแรก
ของกำรเข้ำซื้อ จำกกำรประหยัดต้นทุนจำกขนำดทีใหญ่ขึ้นและประหยัดงบลงทุน รวมถึงกำรซินเนอร์ยีจำกกำรปรับรำคำขึ้นจำก
อ ำนำจกำรต่อรองที่สูงขึ้น เรำยังไม่รวมซินเนอร์ยีเข้ำในโมเดล
คำดก ำไรจะเพิม่ขึน้จำก aqua : เรำรวมรำยได้และก ำไรจำก AA และ BWM เข้ำในคำดกำรณ์ตั้งแต่ปี 2022 เป็นต้นไป แต่ยังไม่รวม
ผลของกำรซินเนอร์ยี คำดดีลจะเพ่ิมก ำไรปี 2022 6% และ 8% ปีถัดไป เป็นเพรำะเรำคำดว่ำ PLANB จะรวมงบบริษัทใหม่ในเม.ษ. 
2022 สมมติฐำนหลักของทรัพย์สนิ AA และ BWM มีดังนี้ i) ควำมสำมำรถ ในกำรสร้ำงรำยได้ 1.2พันลบ. อัตรำกำรใช้สื่อ 65% 
ใน 2022 และ 70% ใน 2023, เพ่ิมขึ้นจำก 38% ใน 2021; ii) อัตรำก ำไรสุทธิเพ่ิมเป็น 12% จำกขำดทุนใน 2021 อย่ำงไรก็ตำมใน
สมมติฐำนอัตรำก ำไรสุทธิที่ต ่ำกว่ำ PLANB ที่ 15% ใน 2022; iii) PLANB จะใช้สินเชื่อ 1พันลบ. อัตรำดอกเบี้ย 2% ส ำหรับดีล 
และท ำให้ค่ำใช้จ่ำยดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้น 20ลบ. ต่อปี 

Price Bt7.80Target price Bt10.60 (+35.9%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 4,861 3,724 4,187 6,877 8,066

Revenue growth (%) 21.2 (23.4) 12.4 64.3 17.3 

EBITDA (Btm) 1,681 2,405 2,440 3,734 4,180

EBITDA growth (%) 29.2 43.1 1.4 53.0 12.0 

Profit, core (Btm) 743 140 1 944 1,218

Profit growth, core (%) 16.2 (81.1) (99.0) 66,013.7 28.9 

Profit, reported (Btm) 743 140 1 944 1,218

Profit growth, reported (%) 16.2 (81.1) (99.0) 66,013.7 28.9 

EPS, core (Bt) 0.19 0.04 0.00 0.22 0.28 

EPS growth, core (%) 5.6 (81.1) (99.0) 66,013.7 28.9 

DPS (Bt) 0.09 0.04 0.00 0.11 0.14 

P/E, core (x) 40.7 216.0 21,201.0 35.3 27.4

P/BV, core (x) 4.8 5.7 5.7 3.4 4.4

ROE (%) 11.7 2.7 0.0 1.0 2.0

Dividend yield (%) 1.2 0.5 0.0 1.4 1.8

FCF yield (%) 1.5 1.7 1.9 2.0 2.1 



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

THAI UNION GROUP (TU): ภำพเชิงบวกในปี 2022

เรำคำดก ำไรสุทธิ TU ใน 4Q21F ที่ 2.1พันลบ. (+45% yoy, +9% qoq) จำก (i) รำคำที่สูงขึ้น, (iii) ปริมำณขำยที่
เพิ่มขึ้น, และ (iii) ค่ำเงินบำทอ่อนค่ำ เรำเห็นแนวโน้มเชิงบวกในปี 2022 หนุนจำก (i) ธุรกิจอำหำรแช่แข็งดีขึ้น, และ 
(ii) กำรเติบโตของธุรกิจ PetCare ปรับค ำแนะน ำ ขึ้นเป็น ซื้อ รำคำเป้ำหมำยใหม่ที่ 25.50บำทต่อหุ้น (จำก 22.60
บำท)

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 23.0/ 13.4

Market cap (Btm/ USDm) 98,223/ 2,938

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 495.9/ 14.9

Free float (%) 61.6

Issued shares (m shares) 4,655

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 8.2 9.3 0.0 58.4 

Total return vs SET (%) 9.3 9.4 (0.7) 46.8 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)

Bloomberg consensus (Cnt.) 17 4 0 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 25.50 25.70 (0.8)

2021F net profit (Btm) 8,196 7,749 5.8 

2022F net profit (Btm) 8,172 7,923 3.1 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2021F 2022F

1M (%) 2.20 4.16

3M (%) 2.91 5.18

ytd (%) 2.20 4.16

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

คำดก ำไรสุทธิ 4Q เติบโตได้ดี: รำยได้ 4Q21F มีแนวโน้มเติบโตได้ดี 15% yoy หนุนจำก (i) รำคำที่สูงขึ้น, (iii) ปริมำณขำยที่
เพิ่มขึ้นและ (iii) ค่ำเงินบำทอ่อนค่ำ คำดก ำไรขั้นต้น 4Q21F เพิ่มเป็น 18.5% จำก 18.0% ใน 3Q21 และ 4Q20 จำกธุรกิจ
อำหำรแช่แข็งท่ีดีขึ้น ซึ่งมีอัตรำก ำไรขั้นต้นท่ี 13-14% ใน 4Q จำกระดับปกติที่ 10-11% ค่ำใช้จ่ำย SG&A ต่อยอดขำยอยู่ใน
ระดับสูงท่ี 12.1% จำกค่ำขนส่งคอนเทนเนอร์ที่สูงขึ้น คำดก ำไร TU ใน 4Q21F ท่ี 2.1พันลบ. (+45% yoy, +9%qoq)

ภำพเชิงบวกในปี 2022: หนุนจำก (i) ธุรกิจอำหำรแช่แข็งฟื้นตัวตำมอุปสงค์ที่แข็งแกร่งขึ้นจำกกำรฟื้นตัวของธุรกิจ
ร้ำนอำหำรและร้ำนค้ำปลีก โดยเฉพำะในสหรัฐฯ และ (ii) โอกำสกำรเติบโตในธุรกิจ PetCare และธุรกิจคุณค่ำอื่น กลยุทธ์ระยะ
ยำวของ TU คือกำรเพิ่มรำยได้จำกผลิตภัณฑ์เพิ่มมูลค่ำ เช่น ส่วนประกอบที่มีมูลค่ำเพิ่มจำกสัตว์น ้ำ (แคลเซียม, คอลำเจน, 
น ้ำมันทูนำ) และโปรจีนทำงเลือกอีก 10% ซึ่งผลิตภัณฑ์เหล่ำนี้มีก ำไรขั้นต้นสูงกว่ำ 20% ซึ่งจะเพิ่มก ำไรขั้นต้นของกลุ่มใน
ระยะยำว นอกจำกนี้ TU ยังวำงแผน IPO บริษัท i-Tail ใน 3Q22 ซึ่งเป็นบริษัทผลิตผลิตภัณฑ์ PetCare อันดับ 15 ในโลก

ปรับค ำแนะน ำขึ้นเป็น ซื้อ รำคำเป้ำหมำยใหม่ 25.50บำทต่อหุ้น (จำก 22.6บำท): เรำปรับคำดกำรณ์ก ำไรปกติปี FY21F และ 
FY22F ขึ้น 3% และ 7% เป็น 7.3พันลบ. และ 8.2พันลบ. ตำมล ำดับ หลังปรับกำรเติบโตจำกยอดขำยอำหำรแช่แข็งจำก 5% 
เป็น 12% ในปี FY21F และ 10% ในปี FY22F เรำปรับรำคำเป้ำหมำยเป็น 25.50บำทต่อหุ้นจำก 22.6บำท หลังรวมมูลค่ำ
จำก i-Tail เรำปรับค ำแนะน ำ TU ขึ้นเป็น ซื้อ จำก (i) ธุรกิจอำหำรแช่แข็งท่ีดีขึ้น และ (ii) ธุรกิจ PetCare เติบโต

Price Bt21.10Target price Bt25.5 (+20.9%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 126,275 132,402 140,825 151,970 157,922

Revenue growth (%) (5.3) 4.9 6.4 7.9 3.9 

EBITDA (Btm) 9,989 12,568 14,208 14,532 14,992

EBITDA growth (%) 5.8 25.8 13.1 2.3 3.2 

Profit, core (Btm) 4,324 5,374 7,296 8,172 8,599

Profit growth, core (%) 3.6 24.3 35.8 12.0 5.2 

Profit, reported (Btm) 3,996 6,246 8,196 8,172 8,599

Profit growth, reported (%) 22.7 56.3 31.2 (0.3) 5.2 

EPS, core (Bt) 0.91 1.13 1.53 1.71 1.80

EPS growth, core (%) 3.60 24.26 35.77 12.01 5.23 

DPS (Bt) 0.47 0.72 0.74 0.74 0.82

P/E, core (x) 14.90 13.76 13.80 11.44 10.88

P/BV, core (x) 1.33 1.42 1.80 1.54 1.43

ROE (%) 8.13 11.62 14.21 13.19 12.89

Dividend yield (%) 3.48 4.65 3.49 3.79 4.20

FCF yield (%) 10.73 9.56 (0.10) 5.04 5.53 
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พอร์ตหุ้นประจ ำสัปดำห์ 2022 Portfolio Performance

Krungsri Weekly Portfolio -2.03% แย่กว่ำตลำดที่ -0.80%

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

SET Index -0.80% -1.09% -1.09%

Krungsri Portfolio -2.03% -1.63% -1.63%

พอร์ตจ ำลองสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ (AMATA GPSC และ HMPRO) ให้
ผลตอบแทน -2.03% เทียบกับตลำดที่ให้ผลตอบแทน -0.80% โดย GPSC ให้
ผลตอบแทนน่ำผิดหวัง -3.99% ตำมด้วย AMATA และ HMPRO ให้ผลตอบแทน
-1.39% และ -0.71% ตำมล ำดับ

พอร์ตจ ำลองรวมเดือน ม.ค. (2022MTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน -
1.63% เทียบกับตลำดที่ให้ผลตอบแทน -1.09%

พอร์ตจ ำลองรวมทั้งปี 2022 KSS Port ให้ผลตอบแทน -1.63% เทียบ
กับตลำดซึ่งให้ผลตอบแทน -1.09%

พอร์ตกำรลงทุนในสัปดำห์นี้เรำปรับหุ้นที่เคยแนะน ำในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ
(GPSC) ออกและแทนด้วยหุ้น Top Pick ตัวใหม่ คือ TU ส่วน AMATA และ
HMPRO เรำยังคงไว้ในพอร์ตตำมเดิม
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2021F

Earnings Revisions (%)

1W vs qtd Sector 1W qtd ytd

SET (0.15) 9.71 9.71

SET50 0.05 13.37 13.37

MEDIA 0.00 (8.81) (8.81)

TOURISM 0.01 0.03 0.03

ENERG (0.21) (0.41) (0.41)

BANK 0.00 (0.03) (0.03)

HELTH 0.00 3.36 3.36

ICT (0.03) 0.02 0.02

FOOD (0.13) (3.84) (3.84)

AGRI 0.01 (0.19) (0.19)

AUTO 0.00 (0.43) (0.43)

PETRO 0.53 1.37 1.37

PF&REIT (0.02) (4.52) (4.52)

ETRON 0.00 0.84 0.84

TRANS (0.05) 0.12 0.12

CONMAT (0.46) (2.19) (2.19)

PROP 0.95 0.42 0.42

COMM (1.20) (0.30) (0.30)

FIN (0.10) (0.25) (0.25)

CONS 0.00 7.70 7.70

Earnings Revisions (%)
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SET (0.32) 11.43 11.43

SET50 (0.30) 15.19 15.19
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ETRON 0.00 (0.10) (0.10)

FOOD 0.43 1.74 1.74

ENERG (0.71) (0.27) (0.27)

COMM 0.25 5.48 5.48

FIN (0.33) (0.79) (0.79)

PROP 0.32 0.56 0.56

CONS 0.00 (2.48) (2.48)

TRANS 0.00 (1.53) (1.53)

Earnings Revisions (%)

Source: Bloomberg
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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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