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• ยังต้องระมัดระวังให้กรอบ SET สัปดำห์น้ีที่ 1,650-1,700 จุด

• สถำนกำรณ์ตึงเครียดในยูเครนยังประเมินยำก ว่ำจะจบเร็วหรือบำนปลำย

• หุ้นน ้ำมันเหมำะเก็งก ำไรในช่วงต้นสัปดำห์ ส่วนหุ้นพื้นฐำนยังชอบกลุ่มค้ำปลีก

• Top Pick ประจ ำสัปดำห์: CRC MAKRO และ PTTEP
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กลยุทธ์ประจ ำสัปดำห์:

คำดกรอบ SET Index สัปดำห์น้ีที่ 1,650-1,700 จุด ปัญหำสู้รบกันระหว่ำงรัสเซียและยูเครนจะยังกดดันตลำดและมีแนวโน้มตึงเครียดมำกขึ้นหลังจำกสหรัฐและชำติ

ตะวันตกประกำศคว ่ำบำตรรัสเซียด้วยกำรตัดรัสเซียออกจำกระบบกำรเงินของโลกหรือระบบ SWIFT ขณะที่รัสเซียไม่เห็นด้วยกับมำตรกำรดังกล่ำวและสั่งให้กองก ำลัง

นิวเคลียร์เตรียมพร้อมเพื่อท ำกำรตอบโต้หำกเกิดขึ้นจริงจะท ำให้สงครำมบำนปลำยและกลำยเป็นสงครำมนิวเคลียร์ที่มีอำนุภำพของกำรท ำลำยล้ำงสูงส่งผลกระทบตอ่

ศก. มำกกว่ำที่เคยประเมินกันไว้ อย่ำงไรก็ตำมหำกสถำนกำรณ์ไม่ได้รุนแรงอย่ำงที่เรำกังวลดัชนีกพ็รอ้มที่จะดีดกลับหรือฟื้นตัวได้เช่นกันโดยเฉพำะหำกมีกำรเจรจำเพื่อ

สร้ำงสันตภิำพระหว่ำงกัน ดังนั้นภำพรวมกำรลงทุนในสัปดำห์นี้จึงเป็นอีกหน่ึงสัปดำห์ที่ยำกต่อกำรประเมินข้ึนอยู่กับสถำนกำรณ์ในยูเครนว่ำจะเปลี่ยนแปลงไปในทิศทำง

ใหนดังนั้นนักลงทุนที่รับควำมเสี่ยงได้ต ่ำจึงแนะน ำให้ขำยลดพอร์ตออกไปกอ่นหรือ Wait and See จนกว่ำจะเห็นควำมชัดเจนของสถำนกำรณ์ ส่วนนักลงทุนที่รับควำม

เสี่ยงได้สูงช่วงต้นสปัดำห์อำจจะเข้ำเก็งก ำไรหุ้นในกลุ่มน ้ำมันซ่ึงเป็นกลุ่มที่จะได้ประโยชน์จำกน ้ำมันดิบที่เพิ่มขึ้น ส่วนหุ้นที่แนะน ำในเชิงพื้นฐำนยังแนะน ำเป็นกลุ่ม ค้ำปลีก

คล้ำยกับสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ โดยมี Top pick ประจ ำสัปดำห์น้ี คือ CRC MAKRO และ PTTEP

มุมมองกำรลงทุนสปัดำห์นี้ : 

ปัจจัยส ำคัญและปัจจัยที่ต้องติดตำม

• สถำนกำรณ์ในยูเครนยังตึงเครยีด: แม้จะมีข่ำวว่ำรัสเซียและยูเครนเตรียม

คณะผู้แทนเพื่อเข้ำสู่โต๊ะเจรจำ แต่อีกด้ำนกลุ่มชำติตะวันตกเดินหน้ำคว ่ำบำตร

รัสเซียเพิ่มขึ้นรวมถึงกำรตัดรัสเซียออกจำกระบบกำรเงินโลก (SWIFT) และกำรส่ง

อำวุธเพื่อช่วยเหลือยูเครนท ำให้สงครำมมีควำมเสี่ยงที่จะบำนปลำย สอดคล้องกับ

ข่ำวล่ำสุดที่ ปธน. รัสเซียสั่งให้กองก ำลังนิวเคลียร์เตรียมพร้อมมำกขึ้น

• จับตำประธำนเฟดแถลงกำรณ์รอบครึง่ปีต่อรัฐสภำสหรัฐ: นำยเจอ

โรม พำวเวล ประธำนเฟด จะกล่ำวแถลงกำรณ์รอบครึ่งปีว่ำด้วยนโยบำยกำรเงิน

และภำวะเศรษฐกิจสหรัฐต่อสภำคองเกรสในวันที่ 2-3 มี.ค. เป็นอีกหน่ึงเหตุกำรณ์ที่

นักลงทุนจะใช้จับสัญญำณถึงกำรด ำเนินนโยบำยกำรเงินของสหรัฐ โดยเฉพำะกำร

ปรับขึ้นอัตรำดอกเบี้ยและกำรปรับลด Balance sheet ของสหรัฐในปีนี้

• ปลำยสัปดำห์ติดตำมตัวเลข Nonfarm payrolls ของสหรัฐ: เพื่อวัด

ควำมแกร่งของตลำดแรงงำนสหรัฐเบื้องต้น Consensus คำดตัวเลขกำรจ้ำงงำน

นอกภำคเกษตร (Nonfarm payrolls) เดือน ม.ค. จะเพิ่มขึ้น 4.5 แสนต ำแหน่ง

ใกล้เคียงกับตัวเลขเดือน พ.ย. ที่เพิ่มข้ึน 4.67 แสนต ำแหน่ง 

หุ้นแนะน ำประจ ำสัปดำห์

• CRC(ปิด 37.75 ซื้อ/เป้ำ 42 บำท) ประกำศก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน

ของ 4Q21 ที่ 2.2 พันล้ำนบำทเพิ่ม 854%yoy ดีกว่ำที่เรำและตลำดคำดไว้ 46% 

เป็นผลจำกรำยได้ที่เพิ่มสูงเกินคำดซึ่งมำจำกกำรฟื้นตัวของยอดขำยในทุก 

Segment โดยเฉพำะกลุ่มแฟชั่น

• MAKRO (ปิด 42.50 ซื้อ/เป้ำ 52 บำท) รำคำหุ้นลดลงสะท้อนควำม

เสี่ยงที่ MAKRO จะไม่ได้ปรับเข้ำค ำนวณในดัชนี SET50 ไปแล้ว ขณะที่ผลก ำไร 

4Q21 ออกมำดีเกินคำด และแนวโน้มก ำไรใน 1H22 ยังดีต่อเนื่องจำกมำตรกำร

กระตุ้นก ำลังซื้อของภำครัฐ อำทิ คนละครึ่งเฟส 4 และ ช้อปดีมีคืน 

• PTTEP (ปิด 132.5 ซื้อ/เป้ำ 156 บำท) ได้ประโยชน์โดยตรงจำกรำคำ

น ้ำมันดิบที่พุ่งทะลุระดับ 95$/bbl อีกครั้งหลังจำกเหตุกำรณ์ในยูเครนยังตึง

เครียดเป็น Sentiment บวกต่อกำรลงทุนในกลุ่มธุรกิจน ้ำมันโดยเฉพำะ PTTEP 

ซึ่งมีสูตรรำคำเป็น Oil link
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ตลำดหุ้นโลก

สหรัฐฯ : ดำวโจนส์ผันผวนหนักจำกเหตุกำรณ์ตึงเครียดในยูเครน

• ดัชนีตลำดหุ้นดำวโจนส์ปรับตัวลง 0.1% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ แต่ในระหว่ำง

สัปดำห์ผันผวนรุนแรงโดยมีสถำนกำรณ์ตึงเครียดในยูเครนเป็นปัจจัยกดดัน

• ดัชนีลดลงแรงทันทีที่ ปธน.ปูติน ของรัสเซียลงนำมให้ 2 รัฐกบฏในยูเครนได้รับ

อิสระและประกำศเอกรำช

• รัสเซียประกำศใชป้ฏบิัตกิำรพิเศษทำงทหำรและบุกโจมตียูเครน ดำวโจนส์ตอบ

รับเชิงลบรุนแรงในช่วงแรกกอ่นที่จะฟื้นตัวอย่ำงรวดเร็วในเวลำถัดมำเนื่องจำก

นักลงทุนประเมินว่ำเหตุกำรณ์สู้รบในครั้งนี้จะไม่ยืดเย้ือ ขณะที่สหรัฐจะไม่ได้รับ

ผลกระทบเนื่องจำกไม่ได้ส่งกองก ำลังทหำรเข้ำสู้รบ

ยุโรป : -1.6% หลังรัสเซียส่ังโจมตียูเครน

• ดัชนีตลำดหุ้นยุโรป (Euro stoxx600) ปรับตัวลง 1.6% ในสัปำดห์ทีผ่ำนมำ

หลังจำกรัสเซียบุกโจมตียูเครนแบบเต็มรูปแบบ

• ปธน. วลำดิเมียร์ ปูติน ของรัสเซีย ลงนำมกฤษฎีกำ ยอมรับกำรประกำศแยกตวั

เป็นอิสระของกลุ่มแบ่งแยกดินแดนในแคว้นโดเนตสก์และแคว้นลูฮำนสก์ ใน

ภูมิภำคดอนบำสของยูเครน

• ปธน. วลำดิเมียร์ ปูติน ของรัสเซียอนุมัติให้ใช้ปฏิบตัิกำรพเิศษทำงทหำรในเขต

พื้นที่ของโดเนสตกแ์ละลูฮันสก์ในแคว้นดอนบัส ทำงตะวันออกของยูเครน และสั่ง

เคล่ือนทัพเพื่อโจมตียูเครนแบบเต็มพิกดั

• สหรัฐ และนำนำชำติออกมำตรกำรคว ่ำบำตรรัสเซียเพื่อตอบโตท้ี่รัสเซียบกุโจมตี

ยูเครนและท ำลำยสันติภำพของโลก

ตลำดหุ้นไทย

SET : ร่วงแรง สงครำมยูเครนกดดัชนี

• สัปดำห์ที่ผ่ำนมำ SET Index ลดลง 33 จุด (-1.94%) ปิดที่ระดับ 1,680 จุด

มูลค่ำกำรซื้อขำยเฉล่ีย 100,004 ล้ำนบำท เพิ่มขึ้น 6.6%wow นักลงทุน

ต่ำงชำติซื้อสุทธิ 3,872 ล้ำนบำท

• สถำนกำรณ์ยูเครนตึงเครยีดขึ้น รัสเซียรับรอง 2 รัฐกบฏของยูเครนให้เป็น

เอกรำช และสั่งใช้ปฏิบัตกำรพิเศษทำงทหำรบุกโจมตียูเครนอย่ำงเต็มรูปแบบ

• ตลำดสินทรัพย์เสี่ยงทั่วโลกผันผวนสูงกังวลเหตุกำรณ์ตึงเครียดในยูเครนและ

กำรคว ่ำบำตรรัสเซียของนำนำชำติจะกดดันกำรฟื้นตัวของ ศก. โลก

• น ้ำมันดิบพุ่งขึ้นร้อนแรงกังวลสงครำมยูเครนและกำรคว ่ำบำตรรัสเซียจะ

กระทบซัพพลำยน ้ำมันดิบของโลก

• กลุ่ม ICT เป็นกลุ่มที่ Underperform ตลำดมำกที่สุดจำกแรงขำยท ำก ำไร

หลังจำกที่รำคำหุ้นพุ่งร้อนแรง โดยเฉพำะ TRUE และ DTAC ที่รำคำพุ่งเกิน

รำคำเทนเดอร์

• กลุ่ม ธนำคำร เป็นอีก Big Cap ที่รำคำร่วงหนักเนื่องจำกมีควำม Sensitive

กับกำรฟื้นตัวของ ศก. สูงและอำจจะได้รับผลกระทบหำกเหตกุำรณ์สงครำม

บำนปลำย

• กลุ่มโรงพยำบำล Outperform ตลำดมำกที่สุดเนื่องจำกเป็นหุ้น Defensive ที่

นักลงทุนพักเงินในยำมที่ตลำดผันผวน และยังได้ Sentiment บวกจำกครม.

อนุมัติให้ชะลอกำรใช้เกณฑ์ UCEP Covid-19 ออกไปก่อน

ภำวะกำรลงทุนสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ: 



กลุ่มอุตสำหกรรมที่น่ำสนใจ 

พลังงำน (Energy)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

รำคำหุ้นกลุ่มพลังงำนค่อนข้ำงผันผวนในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ โดยส่วนหนึ่งเป็นกำรผัน
ผวนตำมรำคำน ้ำมันดิบซึ่งต้นสัปดำห์ได้ผลบวกจำกรำคำน ้ำมันดิบที่พุ่งขึ้นแรงจำก
ข่ำวรัสเซียบุกโจมตียูเครนก่อนทีป่ลำยสัปดำห์รำคำน ้ำมันจะอ่อนตัวลงเนื่องจำกนัก
ลงทุนประเมินว่ำกำรสู้รบจะจบเร็วและจะมีกำรหันหน้ำเจรจำทำงกำรฑูต

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

หุ้นกลุ่มพลังงำนจะยังได้รับควำมสนใจจำกนักลงทุนโดยเฉพำะหุ้นในกลุ่มธุรกิจ
น ้ำมันเนื่องจำกสถำนกำรณ์ตึงเครียดในยูเครนยังมีควำมไม่แน่นอนหลังจำกชำติ
ตะวันตกค ่ำบำตรทำงกำรเงินกับรัสเซีย และ รัสเซียสั่งให้กองก ำลังนิวเคลียร์
เตรียมพร้อมเต็มพิกัด

ENERG Current z-score -0.46 Change (%wow)

ENERG 0.0%

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

EPS 1,397.3 626.5 4,345.7 1,822.1 1,882.2 2,036.9 PTTEP 4.3%

EPS growth (%) -55.2% 593.7% -58.1% 3.3% 8.2% PTT 0.6%

COMM Current z-score 1.42 Change (%wow)

COMM -0.1%

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

EPS 1,425.9 963.5 1,014.8 1,167.0 1,504.2 1,849.1 MAKRO -1.7%

EPS growth (%) -32.4% 5.3% 15.0% 28.9% 22.9% HMPRO -1.9%

ค้ำปลีก (Commerce)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

กลุ่มค้ำปลีกรำคำหุ้นในกลุ่มทยอยฟื้นตัวอย่ำงตอ่เนื่องตำมแนวโน้มผลประกอบกำร
ที่คอ่ยๆ กลับมำฟื้นตัวดังจะเห็นได้จำกผลประกำร 4Q21 ที่ออกมำดีและนักวิเครำะห์
ทยอยปรับเพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนพร้อมปรับเพิ่มรำคำเปำ้หมำย

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

ด้วยแนวโน้มผลก ำไรที่คำดว่ำจะออกมำดี และปีนี้ในช่วง 1H22 ยังได้ประโยชน์โดย
จำกมำตรกำรกระตุ้นก ำลังซื้อของภำครัฐ อำทิ ช้อปดีมีคืน และ คนละครึ่งเฟส 4 จึง
ท ำให้หุ้นในกลุ่มค้ำปลีกยังเป็นที่น่ำลงทุนโดยเฉพำะหุ้นที่รำคำยัง Laggard จำกกลุ่ม
อำทิ HMPRO และ MAKRO
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• สภำพัฒน์ประกำศ GDP 4Q21 ของไทยดีเกินคำด แต่ยังคงเป้ำ GDP ปีนี้ตำมเดิม โดย GDP 4Q21 ของไทยพลิกเป็นขยำยตัว 1.6% จำกหดตัว 2% ใน 3Q21 และดีกว่ำที่
Consensus คำดว่ำจะขยำยตัว 0.8% ส่งผลให้ GDP รวมทั้งปีขยำยตัว 1.6% เทียบกบัปี 2020 หดตัว 6.2% ส่วนปีนี้สภำพัฒน์คงกรอบกำรขยำยตัวของ GDP ไว้เท่ำเดิม
ที่ 3.5-4.5%

• ปธน. วลำดิเมียร์ ปูติน ของรัสเซีย ลงนำมกฤษฎีกำ ยอมรับกำรประกำศแยกตัวเป็นอิสระของกลุ่มแบง่แยกดินแดนในแคว้นโดเนตสก์และแคว้นลูฮำนสก์ ในภูมิภำคดอน
บำสของยูเครน

• ปธน. วลำดิเมียร์ ปูติน ของรัสเซียอนุมัติให้ใชป้ฏบิตัิกำรพเิศษทำงทหำรในเขตพื้นที่ของโดเนสตก์และลูฮันสก์ในแคว้นดอนบัส ทำงตะวันออกของยูเครน และสั่งเคล่ือนทพั
เพื่อโจมตียูเครนแบบเต็มพิกัด

• ญี่ปุ่นและออสเตรเลียร่วมผนึกก ำลังกับสหรัฐฯ สหภำพยุโรป (อีย)ู แคนำดำ เยอรมนี และอังกฤษ ประกำศมำตรกำรคว ่ำบำตรรัสเซียกรณีส่งทหำรเข้ำไปยัง 2 แคว้นกบฏ
ในยูเครนตะวันออก และประกำศรับรองให้ดินแดนทั้งสองเป็นรัฐอิสระ

• สภาพฒันป์ระกาศ GDP 4Q21 ของไทยดเีกนิคาด แต่ยังคงเป้า GDP ปีนีต้ามเดมิ: GDP 4Q21 ของไทยพลิกเป็นขยายตวั 1.6% จากหดตวั 2% ใน 3Q21 และ
ดีกว่าท่ี Consensus คาดว่าจะขยายตวั 0.8% สง่ผลให้ GDP รวมทัง้ปีขยายตวั 1.6% เทียบกบัปี 2020 หดตวั 6.2% ส่วนปีนีส้ภาพฒันค์งกรอบการขยายตวัของ
GDP ไวเ้ท่าเดิมท่ี 3.5-4.5%

28 ก.พ. 65 1 มี.ค. 65 2 มี.ค. 65 3 มี.ค. 65 4 มี.ค. 65

• ญี่ปุ่น – ยอดค้ำปลีกเดือน 

ม.ค.

• สหรัฐ – รำยงำนตัวเลขส

ต๊อกสินค้ำคงคลังภำคค้ำ

ส่งเดือน ม.ค.

• ไทย – ประชุม ครม.

• จีน – รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคกำรผลิตและบริกำร

เดือน ก.พ. 

• สหรัฐ – รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคกำรผลิตรขั้นสุดท้ำย

เดือน ก.พ.

• ออสเตรเลีย – ประกำศ GDP 

ไตรมำส 4/21

• สหรัฐ – ตัวเลขจ้ำงงำนนอก

ภำคเกษตรเดือน ก.พ.

• สหรัฐ – รำยงำนสต๊อก

น ้ำมันรำยสัปดำห์ 

• เกำหลีใต้ – ประกำศ GDP 

ไตรมำส 4/21

• จีน – ดัชนี PMI ภำคบริกำร

เดือน ก.พ. 

• ยุโรป และ สหรัฐ รำยงำน

ดัชนี PMI ภำคบริกำรครั้ง

สุดท้ำยเดือน ก.พ.

• สหรัฐ – รำยงำนตัวเลขกำร

จ้ำงงำนนอกภำค

กำรเกษตร (Nonfarm 

payrolls) เดือน ก.พ.

เหตุกำรณ์ส ำคัญในรอบสปัดำห์ 
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Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

BANGKOK DUSIT MEDICAL SERVICES (BDMS): ก ำไร 4Q21 สูงกว่ำประมำณกำรทุกส ำนัก

ก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำนเพิม่ขึน้ 114% yoy และ 12% qoq เป็น 2.6 พันลำ้นบำท ผลประกอบกำรสูงกว่ำที่เรำคำดไว้เนื่องจำก

รำยได้และอัตรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนสูงกว่ำคำด ส่งผลให้ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนในปี FY21 เพิ่มขึ้น 29% เป็น 7.8 

พันล้ำนบำท ทั้งนี้ ก ำไรสุทธิเพิ่มขึ้นเพียง 10% yoy เนื่องจำกก ำไรจำกรำยกำรพิเศษลดลง เหลือเพียง 160 ล้ำนบำทในปี 

FY21 ค่ำชดเชย เทียบกบัก ำไร 1.2 พันลำ้นบำทจำกกำรขำยหุน้ BH ในปี 2020 ทั้งนี้ บริษัทประกำศจ่ำยเงินปันผล 0.20 บำท

ต่อหุ้น คิดเป็นอัตรำผลตอบแทนจำกเงินปันผลที่ 0.9% โดยก ำหนดขึ้น XD วันที่ 9 มีนำคม

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 25.3/ 20.0

Market cap (Btm/ USDm) 376,640/ 11,601

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 700.4/ 21.2

Free float (%) 63.8

Issued shares (m shares) 15,892

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 3.0 7.2 0.9 22.9 

Total return vs SET (%) 1.4 4.4 (1.2) 10.6 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)

Bloomberg consensus (Cnt.) 25 3 0 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 31.00 27.09 14.4 

2022F net profit (Btm) 9,109 9,105 0.0 

2023F net profit (Btm) 10,233 10,315 (0.8)

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) 0.21 (0.17)

3M (%) 0.46 (0.17)

ytd (%) 0.04 (0.17)

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

รำยไดจ้ำกกจิกำรโรงพยำบำลเพิม่ขึน้ 22% yoy และ 11% qoq เป็น 2.1 หมืน่ล้ำนบำทใน 4Q: รำยได้ที่เพ่ิมขึ้น yoy เพรำะรำยได้จำก
บริกำรที่เกี่ยวกับ COVID และรำยได้จำกผู้ป่วยต่ำงชำติที่เดินทำงเข้ำมำจำกต่ำงประเทศเพิ่มขึ้น (+27% yoy เป็น 3 พันล้ำนบำท) 
ซึ่งส่งผลให้ occupancy rate เพ่ิมขึ้นเป็น 70% จำก 57% ใน 4Q20 ประกอบกับไม่มีกำรจ่ำยโบนัสพนักงำนจ ำนวนมำก (850 ล้ำน
บำทใน 4Q20) อัตรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนจึงฟื้นตัวขึ้นเป็น 15.7% ใน 4Q จำก 8.6% ใน 4Q20 ส่วนรำยได้ที่เพิ่มขึ้น qoq มำ
จำกรำยได้จำกผู้ป่วยชำวไทยที่ไม่เกี่ยวกับ COVID และผู้ป่วยต่ำงชำติที่เดินทำงเข้ำมำจำกต่ำงประเทศ โดยรำยได้จำกบริกำรที่
เกี่ยวกับ COVID คิดเป็นสัดส่วนเพียง 15% ของรำยได้รวมเท่ำน้ัน ลดลงจำก 25% ใน 3Q ในขณะที่อัตรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน
เพ่ิมขึ้นเล็กน้อยจำก 15.4% ใน 3Q เน่ืองจำกค่ำใช้จ่ำยด้ำนกำรตลำด (งำน World Expo ที่ดูไบ) ค่ำใช้จ่ำยด้ำนกำรซ่อมบ ำรุง และ
กำรบริหำรจัดกำร 

งบดุลแข็งแกร่ง: BDMS ใช้งบลงทุน 4 พันล้ำนบำท และช ำระคืนหน้ีระยะยำว 5 พันล้ำนบำท ซึ่งท ำให้ประหยัดดอกเบี้ยไปได้ปีละ 200 
ล้ำนบำท ดังน้ัน สัดส่วนหน้ีสินสุทธิต่อทุนจึงต ่ำเพียง 0.02x เท่ำน้ัน

คำดวำ่ก ำไรจะโต +17% ในปี FY22F และ +12% ในปี FY23F เรำยังคงค ำแนะน ำซื้อ: เรำคำดว่ำรำยได้ของ BDMS จะเติบโตจำกกำร
ปลดล็อกอุปสงค์คงค้ำงของกำรผ่ำตัดแบบไม่เร่งด่วน และกำรฟื้นตัวอย่ำงต่อเนื่องของจ ำนวนผู้ป่วยต่ำงชำติ นอกจำกนี้กำร
ให้บริกำรฉีดวัคซีน Moderna และจ ำนวนผู้ป่วย COVID ที่กลับมำเพ่ิมขึ้นอีกครั้งในช่วงน้ีเป็นปัจจัยเสริม

Price Bt23.7Target price Bt31.00 (+30.8%)
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Financial Summary

Year to 31 Dec Unit 2020 2021 2022F 2023F 2024F

Revenue (Btm) 68,074 74,451 79,708 84,598 90,044

Revenue growth (%) (17.7) 9.4 7.0 6.1 6.4

EBITDA (Btm) 15,255 17,444 19,015 20,547 22,269

EBITDA growth (%) (22.6) 14.3 10.0 8.1 8.4

Profit, core (Btm) 6,045 7,776 9,109 10,233 11,533

Profit growth, core (%) (39.9) 28.6 17.5 12.3 12.7

Profit, reported (Btm) 7,214 7,936 9,109 10,233 11,533

Profit growth, reported (%) (53.5) 10.0 17.5 12.3 12.7

EPS, core (Bt) 0.38 0.49 0.57 0.64 0.73 

EPS growth, core (%) (39.9) 28.6 17.5 12.3 12.7

DPS (Bt) 0.55 0.45 0.55 0.55 0.62 

P/E, core (x) 61.0 47.4 39.4 35.1 31.1

P/BV, core (x) 4.2 4.4 4.1 4.0 4.0

ROE (%) 8.1 8.9 10.0 11.2 12.4

Dividend yield (%) 2.4 1.9 2.4 2.4 2.7

FCF yield (%) 6.5 2.6 3.1 3.7 4.1



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

HOME PRODUCT CENTER (HMPRO): 4Q21: อัตรำก ำไรดีกว่ำคำด

ก ำไร 4Q21 ที่ 1.7พนัลบ. (+15% yoy, +104% qoq) ดีกวำ่คำดกำรณ์ของเรำและตลำด 13% ประเด็นที่ดีกว่ำคำด
มำจำกรำยไดอ้ืน่ทีด่กีวำ่คำด (คำดวำ่อำจมำจำก เงินคนืสนิคำ้) และอตัรำก ำไรขัน้ตน้แขง็แกรง่จำกรำยได้ค่ำเช่ำและ
อัตรำก ำไรคำ้ปลกี ในแงก่ำรเตบิโต yoy ประเด็นขับเคลื่อนหลักมำจำกทั้งอัตรำก ำไรขั้นต้นที่ดีขึ้น, SSSg เป็นบวกที่

ประมำณ 7%, และสดัสว่นรำยไดอ้ืน่ตอ่ยอดขำยสูงขึ้น ท ำให้อัตรำ EBIT เพิ่มเป็น 12.8% (+0.9 Ppt yoy, +4.1 Ppt 
qoq) จำกกำรประหยัดจำกขนำดที่สูงขึ้น HMPRO ประกำศจ่ำยปันผล 0.2 บำทต่อหุ้น XD วันที่ 20 เม.ย.

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 15.5/ 12.4

Market cap (Btm/ USDm) 199,898/ 6,157

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 369.9/ 11.2

Free float (%) 37.5

Issued shares (m shares) 13,151

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 4.8 8.6 3.4 16.9 

Total return vs SET (%) 3.2 5.8 1.3 4.6 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)

Bloomberg consensus (Cnt.) 22 4 0 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 17.00 16.88 0.7 

2022F net profit (Btm) 6,329 6,329 (0.0)

2023F net profit (Btm) 7,096 7,155 (0.8)

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) 1.12 0.44

3M (%) 1.05 0.70

ytd (%) 0.51 0.44

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

ฟื้นตัวอย่ำงรวดเร็วหลังกลับมำเปิดร้ำนค้ำใน ก.ย. : ประเด็นส ำคัญต่อคือ อัตรำก ำไรที่ดีขึ้นเป็น 27.9% (+1 Ppt yoy, 
+2.5 Ppt qoq) หนุนจำกกำรฟื้นตัวของรำยได้ค่ำเช่ำที่ดีกว่ำคำดและอัตรำก ำไรค้ำปลีกเป็น 27.1% (+1.4 Ppt yoy, 
+1.9 Ppt qoq) ซึ่งดีกว่ำคำดในช่วงที่ค่ำขนส่งยังอยู่ในระดับสูง แต่อำจเป็นผลจำกกำรปรับรำคำขึ้นตำมที่บริษัทให้
ข้อมูลไว้ และสัดส่วนรำยได้อื่นต่อยอดขำย (โปรโมชั่นสนับสนุนและเงินคืนสินคำ) เพิ่มเป็น 4.9% ใน 4Q21 และ 3.5% ปี 
2021 (สูงกว่ำระดับปี 2019 ที่ 3.35%) สะท้อนอ ำนำจกำรต่อรองที่แข็งแกร่งของ HMPRO

โมเมนตัมเชิงบวกต่อเนื่องใน 1Q22: จำกธีมกำรเปิดเมืองใน 1Q22TD เรำคำดแนวโน้มกำรด ำเนินงำนของ HMPRO จะ
ฟื้นตัวได้ต่อเนื่อง ก ำไร 4Q21 ฟื้นตัวได้สูงกว่ำระดับปี 2019 และเรำคำดก ำไรปี 2022 จะมีโมเมนตัมที่แข็งแกร่งคล้ำย 
4Q21 โดย 1Q22TD SSSg เป็นบวกเลขต่อเน่ือง

Price Bt15.2Target price Bt17 (+11.8%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 67,374 61,749 63,926 68,610 72,844

Revenue growth (%) 2.0 (8.3) 3.5 7.3 6.2 

EBITDA (Btm) 10,951 9,831 10,258 11,495 12,605

EBITDA growth (%) 5.4 (10.2) 4.3 12.1 9.7 

Profit, core (Btm) 6,177 5,155 5,440 6,329 7,096

Profit growth, core (%) 10.0 (16.5) 5.5 16.3 12.1 

Profit, reported (Btm) 6,177 5,155 5,440 6,329 7,096

Profit growth, reported (%) 10.0 (16.5) 5.5 16.3 12.1 

EPS, core (Bt) 0.5 0.4 0.4 0.5 0.5 

EPS growth, core (%) 10.0 (16.5) 5.5 16.3 12.1 

DPS (Bt) 0.4 0.3 0.3 0.4 0.4 

P/E, core (x) 34.1 35.2 36.7 31.8 28.4 

P/BV, core (x) 10.3 8.7 9.0 8.6 8.1 

ROE (%) 31.1 24.9 25.2 27.8 29.4 

Dividend yield (%) 2.3 2.2 2.1 2.5 2.8 

FCF yield (%) 2.8 2.9 3.1 2.9 2.9 



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

PLAN B MEDIA (PLANB): เทิร์นอะรำวด์จริง 

ดีกวำ่คำดทัง้ก ำไรปกตแิละก ำไรสทุธ ิPLANB บันทกึก ำไร 151ลบ. ใน 4Q21 พลิกจำกขำดทนุ 54ลบ. ใน 3Q21 และ
สูงกวำ่ใน 4Q20 8% ก ำไรดกีวำ่คำดกำรณ์ของเรำและตลำด มีก ำไรพิเศษ 29ลบ. ใน 4Q21 หำกตัดรำยกำรพิเศษ
ไปจะมกี ำไรปกต ิ122ลบ. สูงกวำ่คำดกำรณข์องเรำและตลำด ประเดน็ทีส่รำ้งควำมตำ่งหลกัมำจำกรำยได้และต้นทุน

ดีกวำ่คำดโดยเฉพำะ SG&A PLANB ขำดทนุปกตริวม 2ลบ. ปี 2021 เรำคงมมุมองว่ำ PLANB จะมีก ำไรในปี 2022 
ที่ 864ลบ. จำกกำรฟื้นตัวของเม็ดเงินโฆษณำตำมกำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจและจำกสื่อโฆษณำใหม่จำก Aqua และ 
Broadway

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 8.7/ 4.9

Market cap (Btm/ USDm) 33,336/ 1,027

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 201.9/ 6.1

Free float (%) 55.8

Issued shares (m shares) 4,193

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 3.9 (2.5) 11.5 21.4 

Total return vs SET (%) 2.3 (5.2) 9.4 9.1 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)

Bloomberg consensus (Cnt.) 6 2 1 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 10.60 9.20 15.2 

2022F net profit (Btm) 864 736 17.4 

2023F net profit (Btm) 1,137 933 21.9 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) (6.06) (0.43)

3M (%) 17.85 0.70

ytd (%) 19.29 0.70

Krungsri

From last report (%) (8.51) (6.60)

รำยได้ฟื้นตัวแกร่งและควบคุมต้นทุนได้ดีใน 4Q21: รำยได้ที่ 1.22พันลบ., -1% yoy แต่ +12% qoq กำรฟื้นตัวที่ล่ำช้ำ
ของเศรษฐกิจใน 4Q21 เทียบกับ 4Q20 ท ำให้รำยได้ลดลงเล็กน้อย แต่เรำเห็นรำยได้ฟื้นตัวได้แข็งแกร่งตั้งแต่พ .ย. 
2021 อัตรำกำรใช้สื่อ 54.2% จำก 34% ใน 3Q21 และ 56.6% ใน 4Q20 ควำมสำมำรถในกำรสร้ำงรำยได้ใน 4Q21 
เพิ่มขึ้น 1% จำกใน 4Q20 เรำเห็นกำรฟื้นตัวในสื่อทุกรูปแบบยกเว้นในสนำมบิน นอกจำกนี้บริษัทไม่ได้บันทึกรำยได้
โอลิมปิกอย่ำงใน 3Q21 ท ำให้กำรฟื้นตัวของรำยได้มำจำกกำรด ำเนินงำนหลัก อัตรำก ำไรขั้นต้นเพิ่มเป็น 26.2% ใน 
4Q21 จำก 2.8% ใน 3Q21 หนุนจำกอัตรำทดกำรด ำเนินงำนจำกรำยได้ที่เพิ่มขึ้นและไม่มีกำรันตีรำยได้ขั้นต้นจำกให้ 
MACO ตั้งแต่ธ.ค. 2021 ค่ำใช้จ่ำย SG&A เพิ่มขึ้น 11% qoq เนื่องจำกผลของฤดูกำล แต่ลดลงเกือบ 23% เทียบกับ 
4Q20 สะท้อนกำรควบคุมต้นทุนที่ดีขึ้น

คงค ำแนะน ำ ซื้อ TP 10.6บำท: เรำคงค ำแนะน ำ ซื้อ TP เดิมที่ 10.6บำท ค ำแนะน ำ ซื้อของเรำอ้ำงอิงกำรเทิร์นอะรำวด์
ของกำรด ำเนินงำนใน 2022 ก ำไรสูงสุดใหม่ที่ 864ลบ. หนุนจำกกำรฟื้นตัวอย่ำงแข็งแกร่งของเม็ดเงินโฆษณำและก ำไร
จำกบริษัทลูกใหม่ Aqua และBroadway 

Price Bt7.95Target price Bt10.6 (+33.3%)
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BUY

Financial Summary

Year to 31 Dec Unit 2020 2021 2022F 2023F 2024F

Revenue (Btm) 3,724 4,442 6,877 8,066 8,492

Revenue growth (%) (23.4) 19.3 54.8 17.3 5.3 

EBITDA (Btm) 2,405 2,498 3,813 4,260 4,447

EBITDA growth (%) 43.1 3.8 52.6 11.7 4.4 

Profit, core (Btm) 140 -2 864 1,137 1,203

Profit growth, core (%) (81.1) (101.3) (48,102.7) 31.6 5.8 

Profit, reported (Btm) 140 64 864 1,137 1,203

Profit growth, reported (%) (81.1) (101.3) (48,102.7) 31.6 5.8 

EPS, core (Bt) 0.04 0.02 0.20 0.27 0.28 

EPS growth, core (%) (81.1) (54.7) (48,102.7) 31.6 5.8 

DPS (Bt) 0.04 0.01 0.10 0.13 0.14 

P/E, core (x) 220.1 486.1 39.4 29.9 28.3

P/BV, core (x) 5.8 4.4 3.4 4.4 5.4

ROE (%) 2.7 0.0 1.0 2.0 3.0

Dividend yield (%) 0.5 0.1 1.3 1.7 1.8

FCF yield (%) 1.6 1.8 1.9 2.0 2.1 
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พอร์ตหุ้นประจ ำสัปดำห์ 2022 Portfolio Performance

Krungsri Weekly Portfolio -0.95% ขณะที่ตลำด -1.94%

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

SET Index -1.94% +1.89% +1.34%

Krungsri Portfolio -0.95% +3.44% +1.88%

พอร์ตจ ำลองสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ (GPSC HMPRO และ MAKRO) ให้
ผลตอบแทน -0.95% ขณะที่ตลำดให้ผลตอบแทน -1.94% โดย HMPRO ให้
ผลตอบแทนดีที่สุด +0.66% ส่วน MAKRO และ GPSC ให้ผลตอบแทน -0.58%
และ -2.94%

พอร์ตจ ำลองรวมเดือน ก.พ. (2022MTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน
+3.44% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน +1.89%

พอร์ตจ ำลองรวมทั้งปี 2022 (2022YTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน
+1.88% ใกล้เคียงกับตลำดที่ให้ผลตอบแทน +1.34%

พอร์ตกำรลงทุนในสัปดำห์นี้เรำปรับหุ้นที่เคยแนะน ำในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ
คือ HMPRO และ GPSC ออก และแทนด้วยหุ้น Top Pick ตัวใหม่ คือ CRC และ
PTTEP ส่วน MAKRO เรำยังคงไว้ในพอร์ตตำมเดิม
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2021F

Earnings Revisions (%)

1W vs qtd Sector 1W qtd ytd

SET (0.71) 9.14 9.14

SET50 (0.54) 11.97 11.97

MEDIA 0.21 (1.64) (1.64)

TOURISM 0.00 1.44 1.44

ENERG 0.00 (0.42) (0.42)

BANK 0.00 0.37 0.37

HELTH (0.07) 3.35 3.35

ICT 0.16 (0.42) (0.42)

FOOD (0.02) (5.88) (5.88)

AGRI 0.00 (0.19) (0.19)

AUTO 0.00 (0.29) (0.29)

PETRO 0.00 1.79 1.79

PF&REIT 0.00 3.71 3.71

ETRON 0.00 (0.87) (0.87)

TRANS 0.00 0.35 0.35

CONMAT 0.18 (2.03) (2.03)

PROP 0.00 2.70 2.70

COMM 17.78 19.96 19.96

FIN 0.00 (0.01) (0.01)

CONS 0.50 (2.90) (2.90)

Earnings Revisions (%)
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SET (0.25) 10.81 10.81

SET50 (0.45) 13.89 13.89

TOURISM (0.98) (43.12) (43.12)

CONMAT (0.08) (2.65) (2.65)
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PF&REIT 11.26 (10.51) (10.51)

ETRON 1.38 0.06 0.06

FOOD (0.50) 0.29 0.29

ENERG 0.27 0.81 0.81

COMM (0.92) 5.27 5.27

FIN 0.61 (2.28) (2.28)

PROP (0.14) 0.45 0.45

CONS 0.00 (1.85) (1.85)

TRANS (0.45) (0.95) (0.95)

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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