
Weekly Wizard
ประจ ำวันที่ 23 – 27 พ.ค. 2565

• มีมุมมองเป็นกลำงถึงบวก ลุ้น SET Index  ข้ึนยืนเหนือแนวต้ำนส ำคัญที่ระดับ 1,630 จุด

• FED Minutes เฟดเร่งข้ึนดอกเบี้ย กระทบตลำดสัปดำห์น้ีจ ำกัด เพรำะรับรู้ไปแล้ว

• หุ้นที่ได้ผลบวกจำกจีนเตรียมคลำยล็อกดำวน์ เริ่ม 1 มิ.ย. ยังเด่น 

• Top Pick ประจ ำสัปดำห์: BANPU CKP และ PTTEP



2

กลยุทธ์ประจ ำสัปดำห์:

เรำมีมุมมองเป็นกลำงถึงบวกคำด SET Index สัปดำห์นี้จะผันผวนในกรอบ 1,600-1,650 จุด ตลำดปรับตัวลงสะทอ้นปัจจัยลบจำกอัตรำเงินเฟอ้ทีพุ่่งสงู และเฟดขึ้น

ดอกเบี้ยไปมำกแล้ว ท ำให้ทิศทำงดัชนีมีโอกำสฟื้นตัวและพักตัวเพื่อสร้ำงฐำนส ำหรับกำรปรับขึ้นรอบใหม่ ปัจจัยบวกที่จะช่วยหนุนตลำดในสัปดำห์นี้ยังเป็นข่ำวเดิมที่จีน

ประกำศทยอยคลำยล็อกดำวน์เมืองเชี่ยงไฮ้ซ่ึงจะคลำยล็อกเต็มรูปแบบตั้งแต่วนัที่ 1 มิ.ย. เป็นต้นไป ประกอบกบัข่ำวดีที่ภำครัฐของไทยทยอยผ่อนคลำยมำตรกำรป้องกัน

โควิด-19 น่ำจะหนุนให้หุ้นในกลุ่ม Domestic Play กลับมำคึกคกัได้อกีครั้ง ส่วนปัจจัยที่ต้องติดตำมเพิ่มเติมในสัปดำห์น้ีประกอบด้วย 1)ก.พำณิชย์รำยงำนยอดส่งออก/

น ำเข้ำ ของไทยเดือน เม.ย. 2) เฟดเปิดเผยรำยงำนกำรประชุม (FED Minutes) และ 3) สหรัฐเปิดเผยตัวเลข PCE Price Index ซึ่งเป็นตัวแทนเงินเฟ้อของเฟดในกำร

พิจำรณำปรบัเปลี่ยนทิศทำงอัตรำดอกเบี้ยนโยบำย ปัจจัยที่ตลำดให้ควำมส ำคญัมำกทีสุ่ดคือปัจจัยที่ 2 หรือ FED Minutes ซึ่งมีควำมเป็นไปได้สูงที่รำยงำนดังกล่ำวจะ

ระบุไว้ว่ำคณะกรรมกำรส่วนใหญ่เห็นด้วยที่จะให้เฟดเร่งขึ้นดอกเบี้ย แต่เรำมองวำ่ประเด็นน้ีตลำดรับรู้ไปแล้วจึงเชื่อว่ำจะมีผลกับตลำดค่อนข้ำงจ ำกัด Top Pick สัปดำห์น้ี

ยังเลือกหุ้นที่ได้ผลบวกจำกจีนเตรียมคลำยล็อกดำวน์ รวมถึงหุ้นที่ผลก ำไรผ่ำนจุดต ่ำสุดมำแล้ว โดยมี Top pick คือ BANPU CKP PTTEP

มุมมองกำรลงทุนสปัดำห์นี้ : 

ปัจจัยส ำคัญและปัจจัยที่ต้องติดตำม

• ติดตำมตัวเลขส่งออก/น ำเข้ำของไทย โดยรวมยังขยำยตัวดี: 

เบื้องต้น BB Consensus คำดตัวเลขส่งออกเดือน เม.ย. ของไทยจะขยำยตัว 

14.5%yoy ลดลงจำก 19.5%yoy ในเดือน มี.ค. แต่ตัวเลขที่ค่อนข้ำงสูงสะท้อนภำพ

กำรส่งออกที่แข็งแกร่ง คำดปัจจัยนี้จะช่วยหนุน Sentiment กำรลงทุนให้กับตลำด

• FED Minutes คำดคณะกรรมกำรส่วนใหญ่หนุนเฟดเรง่ขึ้นดอกเบี้ย

: เฟดจะเปิดเผยรำยงำนกำรประชุมในวันที่ 23 พ.ค. นี้ เรำคำดว่ำคณะกรรมกำร

ส่วนใหญ่จะหนุนให้เฟดเร่งข้ึนดอกเบี้ยเพื่อควบคุมเงินเฟ้อซ่ึงเป็นลบกับตลำด

อย่ำงไรก็ตำมเรำมองว่ำตลำดรับรู้กับประเด็นน้ีไปมำกแล้วคำดจะมีผลกระทบต่อ

ทิศทำงกำรลงทุนในตลำดหุ้นทั่วโลกจ ำกัด 

• ปลำยสัปดำห์ติดตำมเงินเฟ้อสหรัฐผ่ำน PCE Price Index: PCE 

Price Index เป็นดัชนีที่เฟดใช้เป็นตัวแทนเงินเฟ้อในกำรปรับเปลี่ยนนโยบำยกำรเงิน

โดยเฉพำะดอกเบี้ย เบื้องต้น Consensus คำด PCE Price Index เดือน ม.ย. จะ

ลดลงเป็น 6.4% จำก 6.6% ในเดือน มี.ค. ถือเป็นสัญญำณบวกกับตลำดสินทรัพย์

เสี่ยง

หุ้นแนะน ำประจ ำสัปดำห์

• BANPU (ปิด 12.20 บำท/ซื้อ เป้ำ 16.50 บำท) รำคำถ่ำนหินพุ่ง

ต่อเนื่องล่ำสุดปรับขึ้นสู่ระดับ 436$/ton ใกล้เคียงกับระดับ All time high ที่ 

455$/ton ประกอบกับเมื่อวันศุกร์ประกำศข่ำวซื้อแหล่งก๊ำซในสหรัฐเพิ่มคำด

หนุนปริมำณกำรผลิตก๊ำซ รำยได้และก ำไรของ BANPU เพิ่มเบื้องต้นคำดดีลนี้

หนุน Upside ให้กับ BANPU 9%

• CKP (ปิด 5.65 ซื้อ/เป้ำ 6.50 บำท) ทยอยซื้อก่อนเข้ำสู่ High Season 

ในช่วงฤดูฝนขณะที่รำคำยังอยู่ในโซนล่ำง นอกจำกนี้ยังมีประเด็นบวกจำกำรเซ็น

สัญญำเป็นผู้ผลิตและจัดจ ำหน่ำยไฟฟ้ำหลวงพระบำง 1,400MW จะเป็น Upside 

ให้กับ CKP ในระยะกลำงถึงยำว

• PTTEP (ปิด 151.5 ซื้อ/เป้ำ 185 บำท) คำดหวังรำคำน ้ำมันดิบปรับ

ขึ้นต่อเนื่องรับข่ำวเชี่ยงไฮ้เตรียมคลำยล็อกดำวน์ 1 มิ.ย. นี้ และ สถำนกำรณ์ใน

ยุโรปเสี่ยงตึงเครียดหลังฟินด์แลนด์และสวีเดนสมัครเข้ำเป็นสมำชิกของ NATO 

เป็น Sentiment บวกโดยตรงกับ PTTEP (Oil link Company)
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ตลำดหุ้นโลก

สหรัฐฯ : ดำวโจนส์ -2.9% ร่วง 8 สัปดำห์ติดต่อกัน

• ดัชนีตลำดหุ้นดำวโจนส์ลดลงอีก 2.9% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำนักลงทุนวิตกกังวล

ต่อทิศทำงอตัรำเงินเฟ้อทีสู่งขึ้นหลังจำกที่บริษัทจดทะเบียนหลำยแห่งในกลุ่มค้ำ

ปลีกเริ่มได้รับผลกระทบจำกก ำลังซื้อที่ลดลงอันเป็นผลจำกกำรสูงขึ้นของรำคำ

พลังงำนและเงินเฟ้อ

• บริษัทวอลมำร์ท และ ทำร์เก็ต อิงค์ เป็น 2 บริษัทยักษ์ใหญ่ในกลุ่มอุตสำหกรรม

ค้ำปลีกของสหรัฐที่รำยงำนผลก ำไรลดลงในช่วงไตรมำสที่ผ่ำนมำ

• เจอโรม พำวเวลประธำนเฟดส่งสัญญำณพรอ้มปรบัขึ้นอัตรำดอกเบี้ยมำกกวำ่

0.5% เพื่อกดดันเงินเฟ้อให้ลดลง

ยุโรป : ตลำดหุ้นยุโรป -1% กังวลเงินเฟ้อกระทบก ำลังซื้อ

• ดัชนีตลำดหุ้นยุโรป (Euro stoxx50) ปรับตัวลดลง 1.0% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

ภำพรวมกำรซื้อขำยเป็นไปอย่ำงผันผวน

• ต้นสัปดำห์ดัชนีปรับขึ้นรับข่ำวจีนเตรียมทยอยคลำยล็อกดำวน์เมืองเชี่ยงไฮ้ส่ง

ผลบวกต่อหุ้นในกลุ่มพลังงำนและหุ้นในกลุ่มสินค้ำฟุ่มเฟือยของยุโรปที่มีจีนเป็น

ตลำดสินค้ำหลัก

• แต่ปลำยสปัดำห์ดัชนีค่อยอ่อนตัวลงจำกควำมวิตกกังวลว่ำรำคำพลังงำนและ

อัตรำเงินเฟอ้ทีพุ่่งสูงเริ่มสง่ผลกระทบตอ่ผลก ำไรของบริษัทจดทะเบียน

โดยเฉพำะผลก ำไรของกลุ่มบริษัทค้ำปลีกในสหรัฐทีห่ดตัวแรง อำทิ วอลมำรท์

และ ทำร์เก็ต อิงค์

ตลำดหุ้นไทย

SET : +2.43% มี Technical Rebound จำกที่ร่วงแรง

• สัปดำห์ที่ผ่ำนมำ SET Index เพิ่มขึ้น 39 จุด (+2.43%) ปิดที่ระดับ 1,623 จุด

มูลค่ำกำรซื้อขำยเฉล่ีย 7.1 หม่ืนล้ำนบำท ลดลง 11%wow นักลงทุนต่ำงชำติ

พลิกเป็นซ้ือสุทธิ 9,362 ล้ำนบำท

• ดัชนีมี Technical rebound หลังจำกที่ร่วงแรงกว่ำ 6% หรือลดลง 110 จุด

ในช่วง 2 สัปดำห์กอ่นหน้ำซ่ึงเป็นเพรำะนักลงทุนกังวลเงินเฟ้อพุ่ง เฟดเร่งขึ้น

ดอกเบี้ยจนท ำให้ ศก. เกิดภำวะถดถอย

• มีปัจจัยพื้นฐำน Support ทั้งในและต่ำงประเทศ อำทิ จีนประกำศให้เมืองเชี่ยงไฮ้

ทยอยคลำยล็อกดำวน์ตั้งแต่ 16 พ.ค. 2022 และคำดว่ำจะคลำยล็อกดำวน์ได้

ทั้งหมดตั้งแต่วันที่ 1 มิ.ย.

• สภำพัฒน์ประกำศ GDP ไตรมำส 1/22 ขยำยตัว 2.2% สูงขึ้นจำกไตรมำส

4/19 ที่ขยำยตัว 1.9% และดีกว่ำที่ตลำดคำดว่ำจะขยำยตัว 1.7%

• ปลำยสัปดำห์มีปัจจัยหนุนเพิ่มเม่ือ ศบค.ชุดใหญ่มีมติให้ผ่อนคลำยมำตรกำร

ป้องกันโควิด-19 เพิ่มอำทิ กำรลดจ ำนวนพื้นที่เฝ้ำระวัง เพิ่มพื้นที่จังหวัดสี

เขียมและน ำร่องท่องเที่ยว อนุญำติให้สถำนบันเทิงเปิดท ำกำรได้ถึงเทีย่งคืน

• หุ้นปรับตัวข้ึนในทุกกลุ่มอตุสำหกรรม โดยมีกลุ่ม รับเหมำก่อสร้ำง ไฟแนนซ์

และกลุ่ม ปิโตรฯ Outperform ตลำดมำกที่สุด

• หุ้นพลังงำนเป็นกลุ่มที่ Outperform ตลำดมำกที่สุดในกลุ่ม Big Cap

• ส่วนกลุ่ม ICT และ กลุ่มโรงพยำบำลปรับขึ้นน้อยที่สุดในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

ภำวะกำรลงทุนสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ: 



กลุ่มอุตสำหกรรมที่น่ำสนใจ 

พลังงำน (Energy)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำก

ภำพรวมทั้ง Sector กลับมำฟื้นตัวโดยเฉพำะกลุ่มน ้ำมัน โรงกล่ัน คำดหวังรำคำ
น ้ำมันดิบและรำคำน ้ำมันส ำเร็จรูปจะเพิ่มสูงขึ้นรับข่ำวจีนเตรียมคลำยล็อกดำวน์
เมืองเชี่ยงไฮ้

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

เรำคำดว่ำหุ้นในกลุ่มธุรกิจน ้ำมันจะยัง Outperform ตลำดได้ต่อเนื่องจำกสปัดำห์
ที่มำ ข่ำวจีนจะคลำยล็อกดำวน์เมืองเชี่ยงไฮ้ตั้งแต่ 1 มิ.ย. จะยังเป็นปัจจัยหลักที่จะ
เข้ำมำหนุนกำรเก็งก ำไรของกลุ่มน ้ำมัน

ENERG Current z-score -1.24 Change (%wow)

ENERG 2.6%

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

EPS 1,397.3 624.6 1,671.4 2,004.6 1,966.3 2,059.5 PTTEP 3.3%

EPS growth (%) -55.3% 167.6% 19.9% -1.9% 4.7% EA 5.2%

TRANS Current z-score NA Change (%wow)

TRANS 3.5%

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

EPS 8.9 -37.5 11.2 -0.9 3.7 14.0 AOT 3.0%

EPS growth (%) -521.0% 130.0% -107.7% 529.9% 274.9% ASIMAR -2.0%

ขนส่ง (Transport)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

ภำพรวมทั้ง Sector ฟื้นตัวในทิศทำงเดียวกับตลำด นอกจำกนี้กลุ่มขนส่งยังมีปัจัย
หนุนเฉพำะ อำทิ AOT รับขำ่ว ศบค. ผ่อนคลำยเกณฑป์้องกันโควิด-19, กลุ่มเดินเรือ
ปรับขึ้นตำมค่ำระวำง และ กลุ่มรถไฟฟ้ำปรับขึ้นรับ Theme เปิดเทอม

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

กลุ่มขนส่งยังน่ำสนใจ ต้นสัปดำห์กระแสเก็งก ำไรหุน้ Theme เปิดเมืองจะยังส่ง
ผลบวกต่อ AOT ส่วนกลุ่มเดินเรือคำดว่ำจะยัง Outperform ได้ต่อหลังจำกทีดั่ชนี
ค่ำระวำงเรือโดยเฉพำะเรือเทกอง (BDI) ยังเพิ่มขึ้นอย่ำงต่อเนื่อง
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• สภำพัฒน์ประกำศ GDP ไตรมำส 1/22 ขยำยตัว 2.2% ดีขึ้นจำก ไตรมำส 4/21 ที่ขยำยตัว 1.8% และดีกว่ำ BB Consensus คำดไว้ที่ 1.7% อย่ำงไรก็ตำมเพื่อสะทอ้น
ปัญหำสงครำมยูเครนรัสเซีย รำคำพลังงำนและอัตรำเงินเฟ้อที่พุ่งขึ้นจึงมีกำรปรับลดคำดกำรณ์ GDP ปีนี้เป็นขยำยตัว 2.5-3.5% จำกเดิม 3.5-4.5%

• จำกกำรรวบรวมผลก ำไรของบริษัทจดทะเบียน 808 บริษัทคิดเป็น 97% ของ Market Cap รวมทั้งตลำดมีก ำไรสุทธิใน 1Q22 ที่ 2.87 แสนล้ำนบำท เพิ่มขึ้น 8.31%qoq
และ 11.47%yoy หลักๆ มำจำกก ำไรที่สูงขึ้นของกลุ่มพลังงำนและกลุ่มธนำคำร

• จีน - ทำงกำรจีนประกำศทยอยให้เมืองเชี่ยงไฮ้คลำยล็อกดำวน์บำงส่วนตั้งแต่ 16 พ.ค. และคำดว่ำจะปลดล็อกทั้งหมดในวันที่ 1 มิ.ย.นีข้

• ฟินด์แลนด์และสวีเดนประกำศเข้ำร่วมสมำชิกนำโต้ท ำให้เสี่ยงสูงที่ฟินด์แลนด์และสวีเดนอำจจะถูกโจมตีจำกรัสเซียคล้ำยกับที่ยูเครนถกูโจมตีในปัจจุบันดเีกนิคาด แต่
ยังคงเป้า GDP ปีนีต้ามเดมิ: GDP 4Q21 ของไทยพลิกเป็นขยายตวั 1.6% จากหดตวั 2% ใน 3Q21 และดีกว่าท่ี Consensus คาดว่าจะขยายตวั 0.8% ส่งผลให้
GDP รวมทัง้ปีขยายตวั 1.6% เทียบกบัปี 2020 หดตวั 6.2% ส่วนปีนีส้ภาพฒันค์งกรอบการขยายตวัของ GDP ไวเ้ท่าเดิมท่ี 3.5-4.5%23 พ.ค. 65 24 พ.ค. 65 25 พ.ค. 65 26 พ.ค. 65 27 พ.ค. 65

• ไทย – ตัวเลข ส่งออก/

น ำเข้ำ เดือน เม.ย.

• เยอรมัน – รำยงำนควำม

เชื่อมั่นทำงธุรกิจเดือน พ.ค.

• สหรัฐ – เฟดชิกำโก รำยงำน

ดัชนีกิจกรรม ศก. ทั่ว

ประเทศเดือน มี.ค.

• ไทย – ประชุม ครม.

• อินโดฯ – ประชุม

คณะกรรมกำรนโยบำย

กำรเงิน

• ยุโรป –รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคกำรผลิตเบื้องต้นเดือน 

พ.ค.

• สหรัฐ – รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคกำรผลิตเบื้องต้นเดือน 

พ.ค.

• เยอรมัน – ดัชนีควำมเชื่อมั่น

ผู้บริโภคเดือน มิ.ย.

• สหรัฐ – เฟดเปิดเผย

รำยงำนกำรประชุม (FED 

Minutes)

• เกำหลีใต้ - ประชุม

คณะกรรมกำรนโยบำย

กำรเงิน

• สหรัฐ – ประกำศ GDP 

1Q22 (ครั้งที่ 2)

• จีน – รำยงำนผลก ำไร

ภำคอุตสำหกรรมเดือน 

เม.ย.

• สหรัฐ –รำยงำนดัชนี PCE 

Price Index เดือน เม.ย.

เหตุกำรณ์ส ำคัญในรอบสปัดำห์ 
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กลุ่มอุตสำหกรรมน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

PROPERTY SECTOR: ฟื้นตัวยังช้ำและยังไม่ทั่วทุกกลุ่ม

กลุ่มอสังหาฯพัฒนาที่อยู่อาศัยรายงานก าไรรวม 1Q22 ต ่ากว่าคาดการณ์ของเราเล็กน้อยเนื่องจากแผนการเปิด

โครงการใหม่ล่าช้าและผลกระทบจากทางด้านซัพพลายเช่นประเด็นเรื่องผู้รับเหมา เราคาดก าไรจะฟื้นตัว qoq ใน 

2Q22 และจะเร่วตัวได้ชัดขึ้นใน 2H22 แต่ด้วยภาวะเศรษฐกิจอ่อนแอและตลาดอสังหาฯยังฟื้นตัวได้ช้า เราคงมุมมอง 

เป็นกลาง ต่อกลุ่มโดยเลือก AP และ LH เป็นหุ้นเด่น

กำรเปดิโครงกำรใหมล่ำ่ชำ้เนือ่งจำกปญัหำดำ้นแรงงำนและผูร้บัเหมำ: พิจารณากลุ่มอสังหาฯจากแปดบริษัทผู้พัฒนาที่อยู่อาศัย

ใน coverage ของเรามีการเปิดโครงการใหม่ 1Q22 ที่ 3.75 หม่ืนลบ. ลดลง 7% qoq จากผลของฤดูกาล แต่เพ่ิมขึ้น 260%

yoy จากฐานต ่า ยอดจองรวมในไตรมาสที่ผ่านมาท าได้ที่ 4.75 หม่ืนลบ. สูงขึ้น 18% qoq และ 9% yoy หนุนจากอุปสงค์

โครงการแนวราบทีย่ังแข็งแกร่งจากพฤตกิรรมผู้บริโภคที่เปลี่ยนแปลงไปหลงัการระบาดของโควิด อย่างไรกต็าม โมเมนตัมการ

โอนอ่อนแอลงในไตรมาสที่ผา่นซึ่งเป็นผลจากจ านวนคอนโดมิเนียมใหม่น้อยลง กอปรกับผู้ประกอบการบางรายชะลอแผนการ

เปิดโครงการ อีกทั้งติดปัญหาด้านด้านแรงงานและผู้รับเหมากระทบต่อแผนการก่อสร้าง

ยอดโอนออ่นแอตำมฤดกุำลแตอ่ตัรำก ำไรขัน้ตน้ฟืน้ตวั: ก ำไรรวมของกลุ่มใน 1Q22 ที่ 6.2 พันลบ. ลดลง 18% qoq แต่เพ่ิมขึ้น

14% yoy ผลประกอบกำรต ำ่กว่ำคำดกำรณ์ของเรำเลก็น้อยรำว 7% และคิดเป็น 21% ของคำดกำรณ์ปี FY22 ของเรำ ก ำไร

โมเมนตัมอ่อนแอลง qoq เน่ืองจำกยอดโอนอ่อนแอลงตำมผลของฤดูกำลและควำมลำ่ช้ำในกำรเปิดโครงกำร ขณะทีก่ ำไรเติบโต

แข็งแกร่ง yoy หนุนจำกอตัรำก ำไรขั้นต้นที่เพ่ิมขึ้น 210bps yoy จำก 30.7% เป็น 32.8% อัตรำก ำไรขั้นต้นของกลุ่มผ่ำนจุด

ต ่ำสุดที่ 26.3% ซึ่งเป็นช่วงที่ผู้ประกอบกำรใช้กลยทุธ์ด้ำนรำคำตัง้แต่ 2Q20 ก่อนที่เรำจะได้เห็นกำรฟื้นตัวหลังจำกนั้น

กำรฟืน้ตวัยงัชำ้และไมท่ัง่ถงึ; คงมมุมอง เปน็กลำง: เรำเชื่อว่ำก ำไร 1Q22 จะเป็นจุดต ่ำสุดของปีเน่ืองจำกผู้ประกอบกำรได้รับ
ผลกระทบจำก 1) ควำมไม่แน่นอนของกำรเมืองระหว่ำงประเทศ, 2) ปัญหำด้ำนแผนกำรก่อสร้ำง และ 3) แรงกดดันเงินเฟ้อ หำก
มองต่อไปข้ำงหน้ำ เรำคำดก ำไรจะฟื้นตัว qoq ใน 2Q22 หนุนจำกกำรเปิดโครงกำรใหม่ที่มำกขึ้น, ยอดจอง ฟ้ืนตัวและยอดโอน
เร่งตำมยอดจองที่โอนไม่ทันใน 1Q22 และยกขำ้มมำโอนใน 2Q22 นอกจำกนี้เรำคำดว่ำก ำไรจะฟื้นตวัได้ชัดเจนขึ้นใน 2H22 หนุน
จำก 17 คอนโดใหม่ที่มีก ำหนดกำรสรำ้งเสรจ็และจะเริ่มโอน เทียบกับมี 10 โครงกำรใน 1H22 แต่ด้ำนสภำวะเศรษฐกิจและกำร
ฟ้ืนตัวโดยรวมยังอ่อนแอ อีกทั้งทิศทำงของตลำดอสังหำฯ ยังเป็นขำลง เรำจึงคงมุมมอง เป็นกลำง ต่อกลุ่มอสังหำฯ โดยเลือก
AP และ LH 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) 20-May (Bt) (%) 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F

ANAN 145 1.17 1.40 19.7 HOLD 180 425 139.4 135.4 27.0 11.5 0.4 0.4 2.0 4.8 

AP 1,010 10.80 12.50 15.7 BUY 5,629 5,936 23.9 5.5 6.0 5.7 0.9 0.8 5.6 6.0 

LH 3,126 8.80 11.30 28.4 BUY 8,984 8,696 29.5 (3.2) 11.7 12.1 2.0 2.0 7.3 7.4 

LPN 194 4.48 4.20 (6.3) SELL 622 676 105.7 8.8 10.6 9.8 0.6 0.6 5.6 6.1 

PSH 839 12.90 11.90 (7.8) SELL 2,884 2,864 22.6 (0.7) 9.8 9.9 0.6 0.6 7.4 7.4 

QH 701 2.20 2.20 0.0 HOLD 2,065 2,312 23.7 11.9 11.4 10.2 0.8 0.8 5.3 6.0 

Property sector: Valuation Summary



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

CK POWER (CKP): เธอมำกับฝน

ก ำไร 1Q ที่ 39 ลบ. (-66% yoy, -68% qoq) ก ำไรอ่อนแอลงเป็นผลจำกรำยกำรค่ำใช้จ่ำยพิเศษ 100 ลบ. เรำคำดปริมำณ

น ้ำฝนสงูขึน้ใน 2Q-3Q จำกโอกำสควำมเป็นไปได้ของ ลำนีญำ มำกกว่ำ 50% ในช่วง พ.ค.- ธ.ค. ตำม  ENSO Forecast คง

ค ำแนะน ำ ซื้อ รำคำเป้ำหมำย 6.50 บำท

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 6.3/ 4.7

Market cap (Btm/ USDm) 45,118/ 1,316

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 90.1/ 2.7

Free float (%) 42.5

Issued shares (m shares) 8,129

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 12.6 13.0 8.4 4.3 

Total return vs SET (%) 14.2 16.3 13.4 0.0 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 5 0 0 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 6.50 6.60 (1.5)

2022F net profit (Btm) 1,995 2,410 (17.2)

2023F net profit (Btm) 2,047 2,571 (20.4)

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) (1.31) (3.58)

3M (%) (5.58) 3.46

ytd (%) (1.37) 3.46

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

ก ำไร 1Q อ่อนแอ yoy และ qoq จำกรำยกำรพิเศษ: CKP รำยงำนก ำไรสุทธิ 1Q ที่ 39 ลบ. (-66% yoy, -68% qoq) ต ่ำกว่ำ

ประมำณกำรของเรำที่ 168 ลบ. และของตลำดที่ 245 ลบ. 77% และ 84% ตำมล ำดับ ผลประกอบกำรที่ต ่ำกว่ำคำด เป็นผลมำจำก

ส่วนแบ่งก ำไรไจำกโรงไฟฟ้ำพลังน ้ำไซยะบุรี (XPCL) แย่ลงที่ขำดทุน 3 ลบ. เทียบกับสมมติฐำนก ำไร 150 ลบ. ขณะที่ส่วนแบ่งก ำไร

ลดลงเป็นผลจำกค่ำใช้จ่ำยพิเศษ 100 ลบ. ในกำรฟ้ืนฟูชำยหำดตำมสัญญำสัมปทำน

ปริมำณน ้ำสูงขึ้นใน เม.ย.: ปริมำณน ้ำที่โรงไฟฟ้ำไซยะบุรี (XPCL) และปริมำณน ้ำที่โรงไฟฟ้ำน ้ำงึม 2 (NN2) ในเม.ย. เติบโต 4% yoy

และ 17% yoy ตำมล ำดับ หนุนจำก (1) ภำวะลำนีญำ และ (2) เขื่อนหลำยแห่งในจีนปล่อยน ้ำเพื่อเตรียมรองรับปริมำณน ้ำฝนใน

ฤดูฝน ในบำงช่วงของพ.ค. XPCL ผลิตไฟฟ้ำเต็มก ำลัง แม้ปริมำณน ้ำเข้ำที่ NN2 ใน 4M22 จะสูงกว่ำช่วงเดียวกันของปี 2021 ถึง 

65% แต่ CKP ประกำศปริมำณผลิตไฟฟ้ำเบื้องต้นใน 2Q ที่ 381GWh, -6% yoy เนื่องจำกบริษัทต้องกำรเพิ่มระดับน ้ำในอ่ำงเก็บ

น ้ำจำก 351 เมตรเหนือระดับน ้ำทะเล ใน เม.ย. เป็นสูงกว่ำ 360 เมตรเหนือระดับน ้ำทะเล หรือเทียบเท่ำปริมำณน ้ำเข้ำสุทธิ 800 ล้ำน 

ลบ.ม.

คำดภำวะลำนีญำในปี 2022: เรำคำดปริมำณน ้ำฝนสูงขึ้นใน 2Q-3Q จำกโอกำสเกิดภำวะลำนีญำมำกกว่ำ 50% ในช่วง พ.ค.-ธ.ค. 

อ้ำงอิง ENSO  Forecast เรำอำจทบทวนประมำณกำรของเรำหำกปริมำณน ้ำและกำรผลิตไฟฟ้ำที่ XPCL และ NN2 ใน 3Q สูงกว่ำ

สมมติฐำนของเรำ

คงค ำแนะน ำ ซื้อ รำคำเป้ำหมำย 6.50 บำท: เรำคงค ำแนะน ำ ซื้อ CKP จำกโอกำสที่จะเกิดภำวะลำนีญำ ใน 2Q-3Q สูงขึ้น

Price Bt5.55Target price Bt6.50 (+17.1%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 6,695 8,798 9,537 9,807 10,063

Revenue growth (%) (20.08) 31.41 8.41 2.83 2.61

EBITDA (Btm) 2,321 3,891 4,615 4,631 4,715

EBITDA growth (%) (30.49) 67.66 18.61 0.34 1.81

Profit, core (Btm) 394 2,144 1,995 2,047 2,122

Profit growth, core (%) 105.57 444.36 (6.98) 2.61 3.68

Profit, reported (Btm) 405 2,179 1,995 2,047 2,122

Profit growth, reported (%) (47.36) 438.41 (8.47) 2.61 3.68

EPS, core (Bt) 0.05 0.26 0.25 0.25 0.26

EPS growth, core (%) 105.57 444.36 (6.98) 2.61 3.68

DPS (Bt) 0.08 0.12 0.13 0.13 0.13

P/E, core (x) 92.05 18.96 22.62 22.05 21.26

P/BV, core (x) 1.53 1.64 1.75 1.68 1.62

ROE (%) 1.15 6.12 5.44 5.42 5.46

Dividend yield (%) 1.79 2.45 2.27 2.35 2.39



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

CHAROEN POKPHAND (CPF): ฟ้ำใสหลังฝนซำ

รำคำเนือ้สกุรและเนือ้ประเภทอืน่ในประเทศจะยงัแขง็แกรง่ในป ี2022 ส่วนรำคำเนือ้สกุรในจนีเริม่ฟืน้ตวัและมแีนวโนม้ปรบัตวัดขีึน้ตอ่ใน 

3Q-4Q ขณะทีต่น้ทนุอำหำรสตัวท์ีส่งูขึน้จะไดร้ำคำเนือ้สตัวท์ี่สูงขึ้นช่วยชดเชยต้นทุนอำหำรเลี้ยงสัตว์ที่เพิ่มขึ้นได้ นอกจำกนี้ต้นทุน

อำหำรสตัวม์แีนวโนม้ลดลงใน 3Q หนนุโดยเมลด็ธญัพชืจำกฤดเูกบ็เกีย่วใหม ่ปรบัค ำแนะน ำขึน้เปน็ “ซือ้” รำคำเป้ำหมำยใหม่ที่ 31.50 

บำท

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 28.0/ 22.7

Market cap (Btm/ USDm) 210,174/ 6,133

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 693.9/ 20.7

Free float (%) 41.1

Issued shares (m shares) 8,407

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) (1.0) 7.0 (2.8) (6.8)

Total return vs SET (%) 0.7 10.3 2.2 (11.1)

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 17 4 0 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 31.50 29.77 5.8 

2022F net profit (Btm) 18,252 14,610 24.9 

2023F net profit (Btm) 23,725 17,082 38.9 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) (3.43) (4.61)

3M (%) (19.03) (10.35)

ytd (%) (17.22) (10.35)

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

ก ำไร 1Q22 ลดลง yoy: CPF รำยงำนก ำไรสุทธิ 1Q ที่ 2.8 พันลบ. (-59% yoy, -58% qoq) ดีกว่ำประมำณกำรของเรำ (1.3 พันลบ.) 

และคำดกำรณ์ของตลำด (2.1 พันลบ.) หำกไม่รวมรำยกำรพิเศษ (ก ำไรสต๊อกชีวภำพ 1.1 พันลบ., ก ำไรขำยเงินลงทุน 1.3 พันลบ. และ

ขำดทุนรำยกำรพิเศษอื่น 86 ลบ.) บริษัทจะมีก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน 1Q ท่ี 554 ลบ. เทียบกับประมำณกำรของเรำท่ี 379 ลบ. 

รำคำสุกรในจีนฟื้นตัว: รำคำสุกรในจีนฟื้นตัว 16% จำกระดับต ่ำสุดที่ CNY17.50/ กก. ในมี.ค. เป็น CNY20.26 ใน พ.ค. จำกสมดุลดี

มำนด์ - ซัพพลำยดีขึ ้น อ้ำงอิงรำคำสัญญำล่วงหน้ำ รำคำสุกรในจีนมีแนวโน้มสูงขึ้น 40-50% เป็น CNY25.00/กก. ใน 3Q-4Q 

นอกจำกนี้ เรำคำดดีมำนด์จะดีขึ้นหลังจำกจีนคลำยล็อคดำวน์ใน 1 มิ.ย.

ต้นทุนอำหำรสัตว์สูงขึ้นได้รำคำเนื้อสัตว์ช่วยชดเชย: ต้นทุนอำหำรสัตว์, กำกถั่วเหลืองและข้ำวโพดจะยังอยู่ในระดับสูงจำกควำมตึงตัว

ของซ พพลำยจำกสงครำมยูเครน – รัสเซีย แต่เรำคำดว่ำรำคำสุกรและไก่ที่สูงขึนจะช่วยชดเชยต้นทุนวัตถุดิบที่สูงขึ้นได้ นอกจำกนี้

ต้นทุนกำกถั่วเหลืองและข้ำวโพดมีโอกำสลดลงใน 3Q หนุนโดยเมล็ดธัญพืชจำกฤดูเก็บเก่ียวใหม่ ในอำร์เจนติน่ำและสหรัฐฯ

ปรบัค ำแนะน ำขึน้เปน็ “ซือ้” รำคำเปำ้หมำยใหม ่31.50 บำท (จำก 28.50 บำท): เรำปรับประมำณกำรก ำไรปี FY22F และ FY23F ขึ้น 11% 

และ 5% เป็น 1.82 หมื่นลบ. และ 2.37 หมื่นลบ. ตำมล ำดับจำก (1) ปรับสมมติฐำนรำคำสุกรและไก่ขึ้น พร้อม (2) ปรับสมมติฐำนอัตรำ

ก ำไรขั้นต้น เรำปรับค ำแนะน ำขึน้เป็น ซ้ือ  จำกแนวโน้มท่ีดีขึ้นในปี 2022 นอกจำกนี้ CPF ยังวำงแผนในกำร IPO ธุรกิจในจีนและเวียดนำม

ภำยใน 3 ปี ซ่ึงจะช่วยปลดล็อคมูลค่ำของธุรกิจของ CPF

Price Bt25.00Target price Bt31.50 (+26.0%)
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BUY

Financial Summary

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

Revenue (Btm) 589,713 512,704 569,670 553,360 592,763

Revenue growth (%) 10.73 (13.06) 11.11 (2.86) 7.12

EBITDA (Btm) 82,211 48,820 68,993 73,017 76,945

EBITDA growth (%) 62.68 (40.62) 41.32 5.83 5.38

Profit, core (Btm) 24,893 3,756 18,252 23,725 26,761

Profit growth, core (%) 69.33 (84.91) 385.98 29.98 12.80

Profit, reported (Btm) 26,020 13,028 18,252 23,725 26,761

Profit growth, reported (%) 40.98 (49.93) 40.10 29.98 12.80 

EPS, core (Bt) 2.89 0.44 2.12 2.76 3.11

EPS growth, core (%) 69.33 (84.91) 385.98 29.98 12.80

DPS (Bt) 1.00 0.65 0.85 1.10 1.24

P/E, core (x) 9.25 58.47 11.65 8.97 7.95

P/BV, core (x) 1.20 1.02 0.94 0.89 0.83

ROE (%) 10.82 4.74 6.13 7.38 7.65

Dividend yield (%) 3.74 2.55 3.43 4.46 5.03
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พอร์ตหุ้นประจ ำสัปดำห์ 2022 Portfolio Performance

Krungsri Weekly Portfolio 3.69% ชนะตลำด +2.43%

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

SET Index +2.43% -2.67% -2.09%

Krungsri Portfolio +3.69% +4.35% +21.76%

พอร์ตจ ำลองสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ (DTAC IVL และ PTTEP) ให้ผลตอบแทน
+3.69% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน +2.43 โดย IVL ให้ผลตอบแทนมำกที่สุด
+4.84% ตำมด้วย PTTEP และ DTAC ให้ผลตอบแทน 3.30% และ 2.92%
ตำมล ำดับ

พอร์ตจ ำลองรวมเดือน พ.ค. (2022MTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน
+4.35% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน -2.67%

พอร์ตจ ำลองรวมทั้งปี 2022 (2022YTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน
+21.76% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน -2.09%

พอร์ตกำรลงทุนในสัปดำห์นี้เรำปรับหุ้นที่เคยแนะน ำในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ
คือ DTAC และ IVL ออกและแทนด้วยหุ้น Top Pick ชุดใหม่ คือ BANPU และ
CKP ส่วน PTTEP ยังคงไว้ในพอร์ตตำมเดิม
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2022F

Earnings Revisions (%)

1W vs qtd Sector 1W qtd ytd

SET (0.72) 1.78 13.65

SET50 0.73 1.69 11.29

MEDIA (3.84) (7.20) (17.36)

TOURISM 0.00 (41.88) (14.59)

ENERG 0.18 2.66 8.70

BANK 0.35 1.41 6.13

HELTH 6.32 21.05 46.45

ICT (0.89) (1.59) (1.19)

FOOD (0.63) (4.45) (10.22)

AGRI 0.00 (20.13) (32.22)

AUTO 0.04 (2.93) (2.57)

PETRO 0.00 2.21 12.54

PF&REIT 0.00 (6.77) (17.70)

ETRON (0.14) 0.04 (6.85)

TRANS 1.73 (10.58) (23.82)

CONMAT (1.30) (11.11) (13.09)

PROP 0.52 0.06 0.46

COMM 0.57 (2.97) 3.85

FIN (0.87) (1.03) (3.77)

CONS (2.71) (3.21) (4.87)

Earnings Revisions (%)
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SET (0.25) 0.33 11.92

SET50 0.16 0.59 11.07

TOURISM (18.31) (19.74) (12.57)

CONMAT (0.06) (3.01) (4.74)

HELTH 0.31 1.04 8.06

MEDIA (1.14) (2.66) (8.49)

AGRI 0.00 (12.94) (25.95)

ICT 0.00 0.42 1.68

BANK 0.37 1.58 3.26

AUTO (0.86) (0.99) 1.22

PETRO 0.00 1.22 9.38

PF&REIT 0.00 (0.01) (7.13)

ETRON (0.20) (1.29) (7.80)

FOOD (0.50) (2.38) (6.81)

ENERG (0.05) 1.59 6.03

COMM 0.02 (4.97) 0.91

FIN (0.15) 0.03 (1.02)

PROP (0.53) (0.78) 0.92

CONS 0.02 3.43 9.36

TRANS 1.98 1.44 (18.54)

Earnings Revisions (%)

Source: Bloomberg

3.4

0.0

-5.0

-0.8

-3.0
1.4

-1.3

0.0

1.2

-1.0

-12.9 -2.4

0.4

1.0

1.6

1.6

-19.7

-2.7
0.6

0.3

0.0

-0.1

0.0

-0.5

-0.1
2.0

-0.2

0.0

0.0

-0.9

0.0

-0.5

0.0 0.3

0.4

0.0

-18.3
-1.1

0.2

-0.3

-30.0 -20.0 -10.0 0.0 10.0

CONS

FIN

COMM

PROP

CONMAT

TRANS

ETRON

PF&REIT

PETRO

AUTO

AGRI

FOOD

ICT

HELTH

BANK

ENERG

TOURISM

MEDIA

SET50

SET

(%)
1W qtd

2023F

Earnings Revisions (%)

1W vs qtd

กำรปรับคำดกำรณ์ก ำไรรำยอุตสำหกรรม

12



13

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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