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• ยังต้องระมัดระวังให้กรอบ SET สัปดำห์น้ีที่ 1,630-1,680 จุด

• ภำวะสงครำมจะยังกดดันตลำด กำรเจรจำหยุดยิงยังเป็นควำมหวังของตลำด

• หุ้นน ้ำมัน ถ่ำนหิน และกลุ่มที่ได้ประโยชน์จำกรำคำเหล็กและแป้งสำลีพุ่ง ยังเก็งก ำไรได้

• Top Pick ประจ ำสัปดำห์: DOHOME PTTEP และ UBE
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กลยุทธ์ประจ ำสัปดำห์:

คำดกรอบ SET Index สปัดำห์น้ีที่ 1,630-1,680 จุด ปัญหำสงครำมระหว่ำงรัสเซียและยูเครนจะยังกดดันตลำดและมีแนวโน้มตึงเครียดมำกขึ้นหลังจำกนำนำชำติร่วมกัน

คว ่ำบำตรรัสเซีย เช่นเดียวกับภำคเอกชนต่ำงถอนเงินลงทุนและยุติกำรลงทุนในรัสเซียเพื่อตอบโต้ที่รสัเซียบุกรุกรำนยูเครนปัจจัยนี้ไม่ได้ท ำให้ท่ำทีของรัสเซียผ่อนคลำยลง

แต่กระตุ้นให้รัสเซียแข็งกร้ำวมำกขึ้นพร้อมเตือนกลุ่มประเทศที่คว ่ำบำตรและปิดน่ำนฟ้ำของรัสเซียเท่ำกบัเป็นกำรประกำศสงครำมกบัรัสเซียเช่นเดียวกัน อย่ำงไรก็ตำมทั้ว

โลกยังพอมีควำมหวังเน่ืองจำกรัสเซียและยูเครนจะนัดเจรจำกันอีกครั้งในช่วงตน้สัปดำห์น้ี อย่ำงไรก็ตำมเรำเชือ่ว่ำกำรเจรจำครั้งน้ีจะได้ข้อสรุปคล้ำยกบัครั้งที่ 1 และ 2

คือไม่สำมำรถหำข้อตกลงร่วมกันได้ซึ่งจะย่ิงท ำให้รัสเซียบุกโจมตีรุนแรงขึ้นเพื่อกดดันให้ยูเครนยอมรับเงื่อนไขของรัสเซียให้ได้ อย่ำงไรก็ตำมเรำคำดว่ำกำรลดลงของดัชนี

ตลำดหุ้นบ้ำนเรำจะไม่รุนแรงมำกเนื่องจำกยังมีแรงซื้อเก็งก ำไรหุ้นในกลุ่มธุรกิจพลังงำนที่ได้ประโยชน์จำกรำคำน ้ำมันดิบที่พุ่งขึ้นคอยช่วยประคองดชันี กลยุทธ์กำรลงทุน

ในสัปดำห์นี้ หำกนักลงทุนที่รับควำมเสี่ยงได้สูงยังแนะน ำหุ้นในกลุ่มน ้ำมัน ถ่ำนหิน และ โรงกล่ัน รวมไปถึงหุ้นที่คำดว่ำจะได้ประโยชน์จำกรำคำสินค้ำโภคภณัฑท์ี่เพิม่ขึ้น อำทิ

DOHOME GLOBAL TWPC UBE และ TVO โดยมี Top pick ประจ ำสัปดำห์น้ี คือ DOHOME PTTEP และ UBE

มุมมองกำรลงทุนสปัดำห์นี้ : 

ปัจจัยส ำคัญและปัจจัยที่ต้องติดตำม

• สงครำมยูเครนยังตึงเครียดลุ้นเจรจำรอบที ่3: กำรสู้รบในยูเครนทวี

ควำมรุนแรงมำกขึ้นโดยเฉพำะช่วยปลำยสัปดำห์ที่ผ่ำนมำรัสเซียบุกโจมตีและยึด

โรงไฟฟ้ำนิวเคลียร์ที่ใหญ่ที่สุดของยูเครนเอำไว้ได้ อย่ำงไรก็ตำมทั่วโลกยังมี

ควำมหวังเนื่องจำกทั้ง 2 ชำติจะจัดให้มีกำรเจรจำรอบที่ 3 ในวันจันทร์นี้ 

• ECB Meeting คำดผ่อนคลำยนโยบำยกำรเงินแม้เงินเฟ้อพุ่งสูง: 

ECB meeting จะมีมีขึ้นในวันพุธที่ 10 มี.ค.นี้เบื้องต้นเรำคำดว่ำ ECB จะคงอัตรำ

ดอกเบี้ยนโยบำยไว้ที่ระดับ 0% ตำมเดิม เพรำะหำกข้ึนดอกเบี้ยจะซ ้ำเติม ศก. ท่ี

ปัจจุบันได้รับผลกระทบจำกสงครำมรัสเซียยูเครน แต่อำจจะยุติโครงกำร QE ใน

ส่วนที่เป็น PEPP Program ตำมที่เคยส่งสัญญำณไว้

• ติดตำมตัวเลขเงินเฟ้อสหรัฐจับสัญญำณเฟดปรับขึ้นดอกเบี้ย: 

สหรัฐจะรำยงำนตัวเลขเงินเฟ้อเดือน ก.พ. ในวันที่ 10 มี.ค. เบื้องต้น Consensus 

คำดว่ำอัตรำเงินเฟ้อทั่วไปจะพุ่งแตะระดับ 7.9% จำก 7.5% ในเดือน ธ.ค. ท ำสถิติ

สูงสุดในรอบ 40 ปี ดังน้ันหำกตัวเลขยังออกมำสูงกว่ำที่คำดไว้จะท ำให้ตลำด

กลับไปกังวลว่ำเฟดเร่งขึ้นดอกเบี้ยเร็วและแรงขึ้นเป็นลบต่อตลำดทุน

หุ้นแนะน ำประจ ำสัปดำห์

• DOHOME (ปิด 20.6 ซื้อ/เป้ำ IAA Consensus 26 บำท) เป็นอีก

หนึ่งผู ้ประกอบกำรที ่คำดว่ำจะได้ประโยชน์ทำงอ้อมจำกเหตุสู ้รบในยูเครน

เนื่องจำกคำดว่ำปัญหำดังกล่ำวจะผลักดันให้รำคำเหล็กในตลำดโลกเพิ่มขึ้น

ส่งผลบวกับ DOHOME เนื่องจำกมีรำยได้จำกกำรขำยเหล็กคิดเป็น 40% ของ

รำยได้รวม 

• PTTEP (ปิด 150.5 ซื้อ/เป้ำ 156 บำท) ได้ประโยชน์โดยตรงจำกรำคำ

น ้ำมันดิบ WTI ในตลำดฟิวเจอร์พุ่งแตะระดับ 115$/bbl สูงสุดในรอบ 13 ปี จำก

ข่ำวรัสเซียหยุดจ่ำยก๊ำซฯ ไปยุโรป และ เจรจำนิวเคลียร์อิหร่ำนยังล่ำช้ำ เป็น 

Sentiment บวกต่อกำรลงทุนในกลุ่มธุรกิจน ้ำมันโดยเฉพำะ PTTEP ซึ่งมีสูตร

รำคำเป็น Oil link

• UBE (ปิด 2.22 ซื้อ/เป้ำ 3 บำท) สงครำมยูเครนหนุนรำคำแป้งสำลีพุ่ง

คำดเป็นบวกกับ UBE ซึ่งเป็นผู้ผลิตแป้งมันส ำปะหลังและเป็นสินค้ำทดแทนแป้ง

สำลีจะมีรำคำปรับขึ้นตำม นอกจำกนี้ UBE ยังมีดีล M&A ในปีนี้อย่ำงน้อย 2 

ดีลหำกส ำเร็จจะช่วยเพิ่มก ำไรให้กับ UBE ประมำณ 100 ล้ำนบำท
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ตลำดหุ้นโลก

สหรัฐฯ : ดำวโจนส์ลดลง 1.3% กังวลสงครำมยูเครนบำนปลำย

• ดัชนีตลำดหุ้นดำวโจนส์ปรับตัวลง 1.3% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ กังวลสงครำม

รัสเซียกับยูเครนบำนปลำย อย่ำงไรก็ตำมดัชนีปรับลงไม่มำกเน่ืองจำกในชว่ง

กลำงสัปดำห์ดัชนีฟื้นตัวรับข่ำวพำวเวลส่งสัญญำณขึ้นดอกเบี้ยไม่รุนแรง

• สงครำมรัสเซียกบัยูเครนรุนแรงขึ้นหลังกำรเจรจำหยุดยิงรอบ 1 และ 2 ยังไม่ได้

ข้อสรปุ ขณะที่รัสเซียสั่งเตรียมพร้อมกองก ำลังนิวเคลียร์หลังจำกที่นำนำชำติ

รุมกดดันด้วยกำรออกมำตรกำรคว ่ำบำตร ขณะที่ปลำยสัปดำห์สร้ำงควำม

กังวลด้วยกำรเข้ำยึดโรงไฟฟ้ำนิวเคลียร์ของยูเครน

• พำวเวล กล่ำวแถลงกับรัฐสภำฯ ยืนยันจะเดินหน้ำปรับขึ้นอัตรำดอกเบี้ยเพื่อ

ควบคุมเงินเฟอ้ที่เพิ่มขึ้น แม้ปัจจุบัน ศก. จะมีควำมเสี่ยงจำกสงครำมในยูเครนก็

ตำม

ยุโรป : -7% ต ่ำสุดในรอบ 1 ปี

• ดัชนีตลำดหุ้นยุโรป (Euro stoxx600) ร่วง 7% ในสัปดำห์ทีผ่ำนมำได้รับ

ผลกระทบโดยตรงจำกเหตุกำรณ์สงครำมระหว่ำงรัสเซียกับยูเครน

• ภำวะสงครำมระหว่ำงรัสเซยีกับยูเครนรุนแรงเพิ่มข้ึนหลังกำรเจรจำหยุดยิงของ

ทั้งสองประเทศยังไร้ข้อสรุปผลักดันให้รัสเซียบุกโจมตียูเครนมำกขึ้นเพื่อกดดัน

ให้ยูเครนยอมแพ้และยุติควำมตั้งใจที่จะเข้ำเป็นสมำชิกนำโต้

• ปลำยสัปดำห์รัสเซียบุกโจมตีโรงไฟฟ้ำนิวเคลียร์ของยุเครน จนมีเหตุระเบิดและไฟ

ใหม้ในพื้นที่ใกล้เคียงของโรงไฟฟ้ำส่งผลให้ตลำดหว่ันวิตกไปทั่วโลกเนื่องจำก

โรงไฟฟ้ำดังกล่ำวเป็นโรงไฟฟ้ำนิวเคลียร์ที่มีขนำดใหญ่เป็นอันดับ 1 ของยุโรปล

อันดับ 8 ของโลกหำกเกิดระเบิดจะรุนแรงกว่ำโรงไฟฟ้ำในเมืองเชอโนบิล 10 เท่ำ

ตลำดหุ้นไทย

SET : ร่วงท้ำยสัปดำห์กังวลสงครำมยูเครนบำนปลำย

• สัปดำห์ที่ผ่ำนมำ SET Index ลดลง 8 จุด (-0.49%) ปิดที่ระดับ 1,672 จุด

มูลค่ำกำรซื้อขำยเฉล่ีย 98,867 ล้ำนบำท ลดลง 1.1%wow นักลงทุนต่ำงชำติ

ซ้ือสุทธิ 10,467 ล้ำนบำท

• ต้นสัปดำห์ดัชนีผันผวนในทิศทำงข้ึนโดยมีแรงซื้อหุ้นในกลุ่มธุรกิจน ่ำมันช่วย

ผลักดันตลำดหลังจำกที่รำคำน ้ำมันดิบในตลำดโลกพุ่งแรงเพรำะกังวลซัพ

พลำยน ้ำมันดิบตึงตัวหลังจำกที่นำนำชำติคว ่ำบำตรรัสเซีย

• นอกจำกนี้ในช่วงกลำงสัปดำห์ยังได้แรงหนุนจำกข่ำวที่ประธำนเฟดกล่ำวถ้อย

แถลงต่อรัฐสภำสหรัฐ ย ้ำเดินหน้ำข้ึนดอกเบี้ยแต่ะจะด ำเนินกำรแบบค่อยเป็น

ค่อยไป

• กลุ่มน ้ำมัน (PTTEP), กลุ่มถ่ำนหิน (BANPU LANNA AGE UMS) เพิ่มขึ้นโดด

เด่นจำกรำค ้ำมันที่เพิ่มขึ้นท ำสถิตสิูงสุดในรอบ 10 ปี ขณะที่รำคำถ่ำนหินพุ่งท ำ

All time high

• หุ้นกลุ่มโรงพยำบำล Outperform ตลำดในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำจำกแรงซ้ือหุ้น

BH และ BDMS คำดหวังจ ำนวนผู้ป่วยต่ำงชำติเพิ่มขึ้นโดยเฉพำะจำกซำอุฯ และ

ตะวันออกกลำงหลังไทยเปดิรับเที่ยวบินแรกจำกซำอฯุ เป็นครั้งแรกในรอบ 32

ปี

• ปลำยสัปดำห์มีปัจจัยลบจำกเหตุสงครำมในยูเครนที่รุนแรงข้ึนหลังจำกรัสเซีย

บุกโจมตีและยึดครองโรงไฟฟ้ำนิวเคลียร์ของยูเครนได้ส ำเร็จ

ภำวะกำรลงทุนสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ: 



กลุ่มอุตสำหกรรมที่น่ำสนใจ 

พลังงำน (Energy)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

หุ้นกลุ่มพลังงำนปรับตัวข้ึนเด่นน ำโดย PTTEP และ หุ้นกลุ่มถ่ำนหิน เพรำะเป็น 2
กลุ่มที่ได้ประโยชน์โดยตรงจำกรำคำน ้ำมันดิบ และรำคำถ่ำนหินที่พุ่งขึ้นอย่ำง
ร้อนแรงจำกเหตุกำรณ์สู้รบในยูเครนที่ยังตึงเครียด

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

หุ้นกลุ่มพลังงำนจะยังได้รับควำมสนใจจำกนักลงทุนแม้ในช่วงปลำยสัปดำห์จะมีแรง
Take profit ออกมำก โดยเชื่อว่ำตรำบใดที่ภำวะสงครำมในยูเครนยังไม่ยุติเชื่อว่ำ
รำคำน ้ำมันดิบและพลังงำนต่ำงๆ จะยังทรงตัวอยู่ในระดับสูงแม้ในบำงเวลำจะมีควำม
ผันผวนบ้ำง

ENERG Current z-score -0.49 Change (%wow)

ENERG -0.6%

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

EPS 1,397.3 626.5 4,341.1 1,823.8 1,883.2 2,033.3 PTT -2.5%

EPS growth (%) -55.2% 592.9% -58.0% 3.3% 8.0% EA -5.3%

COMM Current z-score 1.31 Change (%wow)

COMM 0.5%

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

EPS 1,425.9 963.5 1,024.1 1,174.1 1,517.1 1,805.2 HMPRO 5.3%

EPS growth (%) -32.4% 6.3% 14.6% 29.2% 19.0% BJC 5.2%

ค้ำปลีก (Commerce)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

กลุ่มค้ำปลีกรำคำหุ้นในกลุ่มทยอยฟื้นตัวอย่ำงตอ่เนื่องตำมแนวโน้มผลประกอบกำร
ที่คอ่ยๆ กลับมำฟื้นตัวดังจะเห็นได้จำกผลประกำร 4Q21 ที่ออกมำดีและนักวิเครำะห์
ทยอยปรับเพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนพร้อมปรับเพิ่มรำคำเปำ้หมำย

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

เรำยังให้น ้ำหนักกลุ่มค้ำปลีกเป็นบวกแต่เน้นเฉพำะผู้ประกอบกำรค้ำปลีกที่ได้
ประโยชน์จำกรำคำสินค้ำโภคภัณฑท์ี่เพิ่มข้ึนน่ันคือ DOHOME และ GLOBAL ซึ่งคำด
ว่ำจะได้ประโยชน์จำกรำคำเหล็กที่กลับมำฟื้นตัวเนื่องจำก DOHOME และ GLOBAL
มีสัดส่วนรำยได้จำกเหล็กคิดเป็น 40% และ 20% ของรำยได้รวม
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• คณะผู้แทนของรัสเซียและยูเครนท ำกำรเจรจำเพื่อสร้ำงสันติภำพหรือหยุดยิงทั้งหมด 2 ครั้งในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ อย่ำงไรก็ตำมผลกำรเจรจำยังไม่ได้ข้อสรุปและยังไม่มีกำร
ก ำหนดข้อตกลงใดๆ โดยทั้ง 2 ประเทศจะนัดเจรจำกันอีกเป็นครั้งที่ 3 เร็วๆ นี้

• นำยเจอโรม พำวเวล กล่ำวแถลงต่อคณะกรรมำธิกำรของรัฐสภำสหรัฐ ระบุว่ำเฟดจะยังปรับขึ้นอัตรำดอกเบี้ยเพือ่ควบคุมเงินเฟ้อแม้จะมีควำมเสี่ยงจำกเหตุกำรณ์ใน
ยูเครนเข้ำมำกดดันก็ตำม แต่จะทยอยปรับขึ้น 0.25% ต่อครั้ง ส่วนกำรลด Balance sheet ยังไม่มีก ำหนดเวลำที่ชัดเจน

• รำคำน ้ำมันดิบ WTI พุ่งแตะระดับ 115.68 ดอลลำร์/บำร์เรล ท ำสถิตสิูงสุดในรอบ 13 ปี หลังภำคเอกชนทยอยถอนกำรลงทุนในธุรกิจพลังงำนของรัสเซีย และหลำย
ประเทศประกำศไม่น ำเข้ำน ้ำมันดิบจำกรัสเซีย กำรสูร้บในยูเครนทวีควำมรุนแรงขึ้น รัสเซียยิงโจมตีและบุกยึดโรงไฟฟ้ำนิวเคลียร์ที่ใหญ่ที่สุดในยูเครนและยุโรป ส่วนกำร
ประชุมของ OPEC+ มีมติให้เพิ่มปริมำณกำรผลิตน ้ำมันดิบเท่ำเดิมที่ระดับ 4 แสนบำร์เรลต่อวัน

• ตัวเลขกำรจ้ำงงำนนอกภำคเกษตรพุ่งขึ้น 678,000 ต ำแหน่งในเดือนก.พ. สูงกว่ำที่นักวิเครำะห์คำดกำรณ์ไว้ที่ระดับ 440,000 ต ำแหน่ง และอัตรำกำรว่ำงงำนปรับตัวลงสู่
ระดับ 3.8% ซึ่งเป็นระดับต ่ำสุดนับตั้งแต่เดือยก.พ. 2563 ซึ่งต ่ำกว่ำที่นักวิเครำะห์คำดกำรณ์ไว้ที่ระดับ 3.9%

• 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%

7 มี.ค. 65 8 มี.ค. 65 9 มี.ค. 65 10 มี.ค. 65 11 มี.ค. 65

• จีน – รำยงำนตัวเลข 

ส่งออก/น ำเข้ำ เดือน ก.พ.

• เยอรมนี – รำยงำนยอด

สั่งซื้อภำคโรงงำนเดือน 

ม.ค.

• ไทย – ประชุม ครม.

• ยูโรฯ – ประกำศ GDP ไตร

มำส 4/21 ครั้งสุดท้ำย

• สหรัฐ – รำยงำนตัวเลข

ดุลกำรค้ำเดือน ม.ค.

• จีน – รำยงำนตัวเลขอัตรำ

เงินเฟ้อเดือน ก.พ.

• สหรัฐ – EIA รำยงำนสต๊อก

น ้ำมันรำยสัปดำห์ 

• ยุโรป – ECB Meeting

• สหรัฐ – รำยงำนตัวเลข

อัตรำเงินเฟ้อเดือน ก.พ.

• เยอรมนี – รำยงำนตัวเลข

อัตรำเงินเฟ้อเดือน ก.พ.

• สหรัฐ – รำยงำนดัชนีควำม

เชื่อมั่นผู้บริโภค (โดย ม.

มิชิแกน)

เหตุกำรณ์ส ำคัญในรอบสปัดำห์ 
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Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

BANGKOK DUSIT MEDICAL SERVICES (BDMS): ก ำไรผ่ำนจุดต ่ำสุดแลว้

BDMS ยังคงเปน็หุน้ทีเ่รำชอบเนือ่งจำกแนวโนม้ก ำไรเติบโต 17% ในปี FY22Fและ 12% ในปี FY23F หนุนจำกรำยได้ที่ไม่ใช่โค

วิดและรำยได้จำกผู้ป่วยต่ำงชำติฟื้นตัว (789 รำยรอเข้ำรักษำ) BDMS พึ่งพำ รำยได้ UCEPCOVID น้อยกว่ำรพ. (ประมำณ 

8% ของรำยได้รวม) จึงได้รับผลกระทบเล็กน้อยจำกกำรลดรำคำเบิกจ่ำยกำรรักษำผู้ป่วยสีเขียว เรำคงค ำแนะน ำ ซื้อ

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 25.3/ 20.4

Market cap (Btm/ USDm) 387,765/ 11,859

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 759.0/ 23.0

Free float (%) 63.8

Issued shares (m shares) 15,892

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 6.1 9.4 7.5 17.1 

Total return vs SET (%) 4.6 9.0 1.7 8.1 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)

Bloomberg consensus (Cnt.) 25 3 0 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 31.00 27.36 13.3 

2022F net profit (Btm) 9,109 9,157 (0.5)

2023F net profit (Btm) 10,233 10,333 (1.0)

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) 0.57 0.00

3M (%) 1.03 0.00

ytd (%) 0.61 0.00

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

ก ำไรปีนี้และปีหน้ำฟื้นตัว: เรำประมำณกำรก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนของ BDMS จะเติบโต 17% เป็น 9.1 พันลบ. ในปี FY22F และ 
12% เป็น 1.02 หมื่นลบ. ใน FY23F ซึ่งหมำยถึงก ำไรปี FY20 จะเป็นจุดต ่ำสุด เนื่องจำกรำยได้เกี่ยวกับโควิดเพียง 17% ของ
รำยได้รวมปี FY21 (เป็น UCEPCOVID เพียง 8%) กำรปรับลดกำรเบิกจ่ำยกำรรักษำผู้ป่วยสีเขียว จึงสำมำรถทดแทนได้ด้วย
รำยได้จำกกำรผ่ำตัดไม่เร่งด่วนและผู้ป่วยต่ำงชำติ 

ปลดล็อคอุปสงค์คงค้ำงกำรผ่ำตัดไม่เร่งด่วน: ใน 4Q21 เรำได้เห็นกำรฟื้นตัวของรำยได้ผู้ป่วยไทยแตะระดับ 85% ของ 4Q19 
(ก่อนโควิด) เรำคำดรำยได้จะเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง 6% เป็น 6.3 หมื่นลบ. ปีนี้จำกกำรปลดล็อคอุปสงค์คงค้ำงกำรผ่ำตัดไม่เร่งด่วน  
BDMS จะเน้นไปที่กำรดูแลโรคเกี่ยวกับสมอง, มะเร็งและหัวใจ ซึ่งมีอัตรำก ำไรสูง โดยเปิดตัวแพ็กเกจตรวจหำโรคเหล่ำนี้รำคำ 
5,550 บำทและร่วมกับบริษัทวิริยะเสนอโปรแกรมประกันรักษำโรคมะเร็ง (วงเงินกำรตรวจและรักษำไม่เกิน 9 ลบ.ต่อปี) BDMS จะ
เปิดศูนย์จีโนมิกส์ปีนี้และวำงแผนเปิด Bangkok Rayong Cancer Hospital ในปี 2023 รำยได้จำกโรคมะเร็งอำจจะเพิ่มจำก 10% 
ของรำยได้รวมในปัจจุบันเป็นระดับก่อนโควิด (10-15%) บริษัทวำงนโยบำยเติบโตรำยได้ผ่ำนผู้ป่วยประกันและผู้ป่วยตำมสัญญำ 

ผู้ป่วยกำรท่องเที่ยวเชิงกำรแพทย์มำกขึ้น: หลังเปิดประเทศในพ.ย. 2021 รำยได้ผู้ป่วยต่ำงชำติ เพิ่มขึ้น 29% yoy เป็น 3.8 พันลบ.
ใน 4Q21 ฟื้นตัวเป็น 62% ของ 4Q19 เรำคำดรำยได้ผู้ป่วยต่ำงชำติจะเติบโต 20% yoy เป็น 1.5 หมื่นลบ. ในปีนี้ สนับสนุนจำก
ผู้ป่วยต่ำงประเทศที่รอเดินทำงเข้ำมำ 789 รำย ณ 15 ก.พ. เพ่ิมจำก 476 12 พ.ย. 2021 จำกผู้ป่วยต่ำงชำติมำรักษำโรคซับซ้อน 
โรงพยำบำลจะมีรำยได้/ผู้ป่วยและอัตรำก ำไรขั้นต้นสูงกว่ำ กำรฟื้นควำมสัมพันธ์ทำงกำรทูตระหว่ำงไทยกับซำอุฯ จะเป็นปัจจัย
บวกต่อ BDMS

Price Bt24.4Target price Bt31.00 (+27.0%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 68,074 74,451 80,882 87,650 95,415

Revenue growth (%) (17.7) 9.4 8.6 8.4 8.9

EBITDA (Btm) 15,255 17,444 18,403 19,849 21,898

EBITDA growth (%) (22.6) 14.3 5.5 7.9 10.3

Profit, core (Btm) 6,045 7,776 9,109 10,233 11,823

Profit growth, core (%) (39.9) 28.6 17.1 12.3 15.5

Profit, reported (Btm) 7,214 7,936 9,109 10,233 11,823

Profit growth, reported (%) (53.5) 10.0 14.8 12.3 15.5

EPS, core (Bt) 0.38 0.49 0.57 0.64 0.74 

EPS growth, core (%) (39.9) 28.6 17.1 12.3 15.5

DPS (Bt) 0.55 0.45 0.52 0.58 0.67 

P/E, core (x) 64.1 49.9 42.6 37.9 32.8

P/BV, core (x) 4.4 4.6 4.6 4.5 4.5

ROE (%) 8.1 8.9 10.3 11.5 13.1

Dividend yield (%) 2.3 1.8 2.1 2.4 2.7

FCF yield (%) 6.2 2.5 2.8 3.1 3.4



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

PLAN B MEDIA (PLANB): ใหญ่ขึ้น และ แข็งแกร่งยิ่งข้ึน 

เรำยงัคงค ำแนะน ำซือ้ โดยประมนิรำคำเปำ้หมำยที ่10.60 บำท ข้อมลูทีไ่ดจ้ำกกำร conference call กับผู้บริหำรอยู่ในเชิงบวก 
และแสดงสญัญำณวำ่ผลประกอบกำรจะฟื้นตัวได้อย่ำงแข็งแกร่งในปี 2021. อย่ำงไรก็ตำม เรำยังมองบวกมำกกว่ำผู้บริหำร
ของบริษัทเสียอีก โดยเฉพำะในแง่ของ net margin โดยทำงบริษัทคำดว่ำ UR ในปี 2022 จะเพิ่มขึ้นเป็น 60% จำก 54% ใน 
4Q21 โดยที ่net margin จะยงัอยู่เท่ำเดิมที่ 10% แต่เรำคิดว่ำน่ำจะดีกว่ำนั้น เนื่องจำก i) ตำมปกติแล้ว UR ที่เพิ่มขึ้นจะท ำให้ 
net margin เพิม่ขึน้จำก operational leverage และ ii) บริษทัยงัมกีำรบนัทกึคำ่ minimum guarantee ที่จ่ำยให้กับ MACO ใน
เดือนตลุำคม และพฤศจกิำยน 2021 อยู่ ดังนัน้ เรำจงึยงัคงมองบวกกบัแนวโนม้ผลประกอบกำรที่คำดว่ำจะท ำสถิติสูงสุดใหม่
ในปี 2022 ที่ 864 ล้ำนบำท 

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 8.7/ 4.9

Market cap (Btm/ USDm) 33,545/ 1,026

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 194.4/ 5.9

Free float (%) 55.8

Issued shares (m shares) 4,193

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 4.6 4.6 20.3 12.8 

Total return vs SET (%) 3.1 4.1 14.5 3.8 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 6 2 1 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 10.60 9.25 14.6 

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 (%) 0.00 0.00

ข้อมูลที่ได้จำกกำรประชุมกับผู้บริหำรอยู่ในเชิงบวก : เรำได้เข้ำร่วม conference call กับผู้บริหำรของ PLANB และกลับออกมำ
ด้วยควำมรู้สึกเป็นบวกกับแนวโน้มของบริษัท โดยประเด็นส ำคัญมีดังนี้ i) บริษัทให้เป้ำหมำยทำงกำรเงินในปี 2022 ที่ 6-6.3 
พันล้ำนบำท เพิ่มขึ้น 35-42% yoy จำกธุรกิจสื่อ OOH ซึ่งบริษัทคำดว่ำรำยได้จะโตถึง 50% yoy จำก utilization rate (UR) ที่
เพ่ิมขึ้นตำมกำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจ หลังจำกที่ถูกกระทบอย่ำงหนักจำกกำรระบำดของ COVID-19 ในช่วงปี 2020-21 ส ำหรับ
ธุรกิจกำรตลำดกีฬำ บริษัทคำดว่ำรำยได้จะทรงตัว หรือเพิ่มขึ้นจำกปี 2021 เล็กน้อย จำกผลของฐำนที่สูงจำกกำรแข่งขัน 
Olympic ในปี 2021 ii) บริษัทยังไม่ได้รวม Aqua เข้ำมำในเป้ำรำยได้ของบริษัท ซึ่ง PLANB คำดว่ำจะรวม aqua เข้ำมำในงบรวม
ของบริษัทตั้งแต่เดือนเมษำยน 2022 เป็นต้นไป ทั้งนี้ คำดว่ำ aqua จะสร้ำงรำยได้ให้บริษัทประมำณ 450 ล้ำนบำท อิงจำกกำร
รวมงบเพียง 9 เดือน และ UR ที่ 60% จำกควำมสำมำรถในกำรสร้ำงรำยได้ 1 พันล้ำนบำท iii) บริษัทคำดว่ำจะสร้ำง synergy กับ 
aqua ได้ในหลำยด้ำน รวมถึงกำรประหยัดต้นทุนจำกกำรประหยัดต่อขนำด และกำรประหยัดงบลงทุน โดยบริษัทคำดว่ำ net 
margin ในปี 2022 จะเพ่ิมขึ้นเป็น 10% จำก 0% ในปี  2021
คงค ำแนะน ำซือ้ รำคำเปำ้หมำยที ่10.60 บำท : เรำยังคงมองว่ำ PLANB เป็นหุ้นที่มีแนวโน้มฟ้ืนตัวอย่ำงแข็งแกร่ง ซึ่งจะได้อำนิสงส์
จำกกำรพลิกฟื้นของยอดโฆษณำ ทั้งนี้ รำคำหุ้นที่ลดลงมำแรงในช่วงนี้เป็นโอกำสให้เข้ำซื้อ เพรำะยังมีโอกำสที่หุ้นจะถูก re-rate 
จำกระดับปัจจุบันได้อีก จำกก ำไรที่มีแนวโน้มจะท ำสถิติสูงสุดใหม่ในปีนี้ และ upside จำก synergy ที่คำดว่ำจะเกิดขึ้น นอกจำกนี้ 
รำคำหุ้นในปัจจุบันยังคิดเป็น PE ปี FY22F ที่ 35x เท่ำน้ัน ต ่ำกว่ำเม่ือปี 2019 ที่ 47x 

Price Bt8.0Target price Bt10.6 (+32.5%)
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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 8,330

Revenue growth (%) (23.4) 19.3 54.8 17.3 3.3 

EBITDA (Btm) 2,405 2,498 3,813 4,260 4,414

EBITDA growth (%) 43.1 3.8 52.6 11.7 3.6 

Profit, core (Btm) 140 -2 864 1,137 1,177

Profit growth, core (%) (81.1) (101.3) (48,102.7) 31.6 3.5 

Profit, reported (Btm) 140 64 864 1,137 1,177

Profit growth, reported (%) (81.1) (101.3) (48,102.7) 31.6 3.5 

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 3.5 

DPS (Bt) 0.04 0.01 0.10 0.13 0.14 

P/E, core (x) 221.5 489.1 39.6 30.1 29.1

P/BV, core (x) 5.9 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 1.7

FCF yield (%) 1.6 1.8 1.9 2.0 2.1 



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

UBON BIO ETHANOL (UBE): มีแนวโน้มเติบโตอยำ่งแขง็แกร่งในปี FY22-23

UBE มีแนวโนม้เตบิโตต่อเนื่องในปี FY22-23 จำกยอดขำยเอธำนอล, แป้ง starch และแป้ง flour ที่เพิ่มขึ้น (ส ำหรับปี FY22) 

และ M&As สองดีล (ส ำหรับปี FY23) ซึ่งคำดว่ำจะได้ข้อสรุปใน 2Q/3Q22 ซึ่งบริษัทคำดว่ำดีล M&A จะท ำให้ก ำไรรำยปี

เพิม่ขึน้ 100 ล้ำนบำท ท ำใหป้ระมำณกำรก ำไรป ีFY23F ของเรำม ีupside อีก   20% ดังนัน้ เรำจงึยงัคงค ำน ำนซือ้ และประเมนิ

รำคำเป้ำหมำยที่ 3.00 บำท

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 2.5/ 1.9

Market cap (Btm/ USDm) 8,690/ 266

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 102.1/ 3.1

Free float (%) 47.5

Issued shares (m shares) 3,914

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) (0.9) (2.6) 5.7 NA

Total return vs SET (%) (2.4) (3.1) (0.1) NA

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 3 0 0 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 3.00 3.00 0.0 

2022F net profit (Btm) 432 432 0.0 

2023F net profit (Btm) 528 528 0.0 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) (18.34) NA

3M (%) (3.57) NA

ytd (%) (3.57) NA

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

กำรเติบโตจะมำจำกทั้งสำมธุรกิจ ได้แก่ เอธำนอล, แป้ง starch, และแป้ง flour: UBE ตั้งเป้ำอัตรำกำรเติบโตของปริมำณยอดขำย
เอธำนอลในปี FY22 ไว้ที่ 4%, แป้ง starch ที่ 25%, และตั้งเป้ำเปิดด ำเนินงำนเชิงพำณิชย์เต็มรูปแบบของโรงงำนผลิตแป้ง flour ที่ 
10,000 ตันในปีน้ี (จำก 200 ตันในปี FY21) โดยบริษัทคำดว่ำยอดขำยเอธำนอลจะเพิ่มขึ้นเป็น 144 ล้ำนลิตร แบ่งเป็น 139 ล้ำน
ลิตรส ำหรับเชื้อเพลิง และอีก 5 ล้ำนลิตรส ำหรับภำคอุตสำหกรรม แต่เนื่องจำกยอดขำยเอธำนอลในภำคอุตสำหกรรมใน 2M22 
สูงถึง 2 ล้ำนลิตรแล้ว  ดังนั้นปริมำณยอดขำยในภำคอุตสำหกรรมในปีนี้จึงอำจจะสูงเกินกว่ำเป้ำเต็มปีของบริษัท ทั้งนี้ cash 
margin ของเอธำนอลในภำคอุตสำหกรรมอยู่ที่ 25% ซึ่งสูงกว่ำเอธำนอลส ำหรับเชื้อเพลิงที่ 16% นอกจำกนี้ รำคำเอธำนอลยัง
ขยับเพิ่มขึ้นเป็น 25.50 บำท/ลิตรใน 2M22 และคำดว่ำจะขยับขึ้นไปเป็น 26.00 บำท/ลิตรใน 2Q22 จำก 25.00 บำท/ลิตร ใน 
4Q21 ในขณะที่ต้นทุนมันส ำปะหลังทรงตัว qoq อยู่ที่ 7.70 บำท/กก. ทั้งน้ี UBE ตั้งเป้ำอัตรำกำรเติบโตของปริมำณยอดขำยแป้ง 
starch ที่ 25% ในปี FY22 เป็น 53,000 ตัน ซึ่งส่วนใหญ่ส่งออกไปสหรัฐ และจีน โดยรำคำขำยแป้ง Starch น่ำจะสูงจำกอุปสงค์ที่
แข็งแกร่งในประเทศจีน ซึ่งคิดเป็นสัดส่วนถึง 90% ของปริมำณกำรส่งออกแป้ง starch จำกประเทศไทย ส่วนที่เหลืออีก 10% เป็น
กำรบริโภคภำยในประเทศ 
แนะน ำซือ้ ให้รำคำเปำ้หมำย 3.00 บำท/หุน้ โดยประมำณกำรก ำไรปี FY22/23F ยังม ีupside อีก: เรำยังไม่ได้รวมก ำไรจำกกิจกำรที่
ซื้อเข้ำมำจำกกำรท ำดีล M&As เข้ำไว้ในประมำณกำรของเรำ ทั้งนี้ 70% ของเอธำนอลผลิตจำกกำกน ้ำตำล ซึ่งรำคำกำกน ้ำตำล
ยังอยู่ในระดับสูง (5.50 บำท/กก.) หมำยควำมว่ำจุดคุ้มทุนในกำรผลิตเอธำนอลอยู่ที่ 25-26 บำท/ลิตร ซึ่งจะช่วยหนุนให้รำคำ
เอธำนอลยืนได้ที่ 26 บำท/ลิตรไปตลอดปี 2022

Price Bt2.22Target price Bt3.0 (+33.3%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 4,434 6,967 6,648 7,035 7,466 

Revenue growth (%) (5.5) 57.1 (4.6) 5.8 6.1 

EBITDA (Btm) 680 928 943 1,060 1,146 

EBITDA growth (%) 33.8 36.5 1.7 12.3 8.2 

Profit, core (Btm) 118 374 432 528 590

Profit growth, core (%) (302.2) 216.2 15.6 22.2 11.7

Profit, reported (Btm) 99 321 432 528 590

Profit growth, reported (%) (333.4) 223.0 34.6 22.2 11.7 

EPS, core (Bt) 0.043 0.123 0.110 0.135 0.151 

EPS growth, core (%) (302.2) 185.6 (10.4) 22.2 11.7 

DPS (Bt) 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 

P/E, core (x) 51.5 23.3 20.1 16.5 14.7 

P/BV, core (x) 2.0 1.5 1.4 1.3 1.3 

ROE (%) 3.3 7.3 7.2 8.3 8.8 

Dividend yield (%) 6.1 0.0 2.0 2.4 2.7 

FCF yield (%) 5.2 4.5 9.7 10.4 
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พอร์ตหุ้นประจ ำสัปดำห์ 2022 Portfolio Performance

Krungsri Weekly Portfolio +4.36% ขณะที่ตลำด -0.49%

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

SET Index -0.49% -0.80% +0.85%

Krungsri Portfolio +4.36% +2.71% +6.24%

พอร์ตจ ำลองสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ (CRC MAKRO และ PTTEP) ให้
ผลตอบแทน +4.36% ชนะที่ตลำดให้ผลตอบแทน -0.49% โดยมี PTTEP ให้
ผลตอบแทนดีที่สุด +13.58% ตำมด้วย CRC+0.66% ส่วน MAKRO ให้
ผลตอบแทนน่ำผิดหวังติดลบ 1.18%

พอร์ตจ ำลองรวมเดือน มี.ค. (2022MTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน
+2.71% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน -0.80%

พอร์ตจ ำลองรวมทั้งปี 2022 (2022YTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน
+6.24% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน +0.85%

พอร์ตกำรลงทุนในสัปดำห์นี้เรำปรับหุ้นที่เคยแนะน ำในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ
คือ CRC และ MAKRO ออก และแทนด้วยหุ้น Top Pick ตัวใหม่ คือ DOHOME
และ UBE ส่วน PTTEP เรำยังคงไว้ในพอร์ตตำมเดิม
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2022F

Earnings Revisions (%)

1W vs qtd Sector 1W qtd ytd

SET 0.29 9.52 9.52

SET50 0.22 12.09 12.09

MEDIA 0.00 (6.31) (6.31)

TOURISM 0.00 1.44 1.44

ENERG 0.00 (0.27) (0.27)

BANK 0.00 0.37 0.37

HELTH 0.00 3.46 3.46

ICT 0.00 (0.43) (0.43)

FOOD 0.00 (6.03) (6.03)

AGRI 0.00 (0.17) (0.17)

AUTO 0.00 (0.29) (0.29)

PETRO 0.00 1.85 1.85

PF&REIT 0.00 2.81 2.81

ETRON 0.00 (3.06) (3.06)

TRANS 0.04 1.02 1.02

CONMAT 0.00 (2.02) (2.02)

PROP 0.00 2.70 2.70

COMM 0.00 24.38 24.38

FIN 0.00 (0.01) (0.01)

CONS 0.00 (2.90) (2.90)

Earnings Revisions (%)
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Sector 1W qtd ytd

SET 0.03 10.60 10.60

SET50 0.14 13.66 13.66

TOURISM 33.12 1.27 1.27

CONMAT 0.00 (2.62) (2.62)

HELTH 1.58 8.20 8.20

MEDIA 0.00 (20.28) (20.28)

AGRI 0.70 (11.64) (11.64)

ICT 0.34 0.37 0.37

BANK 0.00 5.21 5.21

AUTO (0.18) 1.38 1.38

PETRO (0.43) 9.32 9.32

PF&REIT (1.20) (9.74) (9.74)

ETRON (1.41) (5.56) (5.56)

FOOD (4.04) (4.84) (4.84)

ENERG 0.92 2.20 2.20

COMM 4.38 7.53 7.53

FIN 0.05 (3.23) (3.23)

PROP 0.08 0.53 0.53

CONS (5.55) (6.47) (6.47)

TRANS 1.06 (6.92) (6.92)

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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