
Weekly Wizard
ประจ ำวันที่ 6 - 10 มิ.ย. 2565

• มีมุมมองเป็นกลำงคำด SET Index  ผันผวนในกรอบ 1,630 -1,670 จุด

• นักลงทุนอำจจะระมัดระวังกำรลงทุนมำกข้ึนก่อน FED Meeting ในสัปดำห์

• กลุ่มธุรกิจน ้ำมันยังเด่นจำกทิศทำงรำคำน ้ำมันยังเป็นขำข้ึน ซัพพลำยตึงตัว

• Top Pick ประจ ำสัปดำห์: DTAC PTTEP และ TOP
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กลยุทธ์ประจ ำสัปดำห์:

เรำมีมุมมองเป็นกลำงคำด SET Index สัปดำห์น้ีจะผันผวนในกรอบ 1,630-1,670 จุด ส่วนหนึ่งคำดว่ำนักลงทุนจะระมัดระวังกำรลงทุนก่อนที่จะมีกำรประชุมของ

คณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงินในสัปดำห์หน้ำ (FED Meeting) นอกจำกนี้ในระหว่ำงสัปดำห์ยังมีปัจจัยให้ต้องติดตำมหลำยประเด็น อำทิ วันจันทร์ ไทยประกำศตัวเลข

อัตรำเงินเฟอ้เดือน พ.ค. ปัจจัยนี้เรำไม่ได้กังวลแม้อัตรำเงินเฟ้อในบ้ำนเรำจะสูงกว่ำกรอบเงินเฟอ้เป้ำหมำยแบงกช์ำตทิี่ 1-3% แต่คำดว่ำกำรประชุมของ

คณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงินของบ้ำนเรำ (กนง.) ในวันที่ 8 มิ.ย.น้ีจะคงอัตรำดอกเบี้ยไว้ที่ระดับ 0.5% ตำมเดิม ส่วน ECB meeting ที่จะมีข้ึนในวันที่ 9 มิ.ย. ตลำดส่วน

ใหญ่คำดว่ำ ECB จะข้ึนดอกเบี้ย 0.25% เรำไม่ได้กังวลกับปัจจัยนี้เช่นกันเพรำะตลำดรับรู้อยู่แล้ว ส่วนปัจจัยที่เรำคำดว่ำตลำดน่ำจะให้ควำมสนใจมำกที่สุดของสปัดำห์น้ี

คือตัวเลขอัตรำเงินเฟอ้ของสหรัฐซึ่งจะประกำศในวันที่ 10 มิ.ย. เพรำะจะเป็นตัวบ่งชี้ว่ำเงินเฟอ้ของสหรัฐผ่ำนจุดต ่ำสุดมำแล้วหรือยัง และจะเป็นตัวก ำหนดท่ำทีของเฟดที่จะ

มีกำรประชุมในช่วงวันที่ 15-16 มิ.ย.ด้วยว่ำจะยังใช้นโยบำยเร่งขึ้นดอกเบี้ยตำมที่ส่งสัญญำณไว้หรือไม่ กลยุทธ์กำรลงทุนสัปดำห์น้ีจึงเน้นหุ้นที่มีปัจจัยหนุนเฉพำะตัวเป็น

หลักโดยกลุ่มที่โดดเด่นที่สุดในสัปดำห์นี้คือ กลุ่มพลังงำนตำมทิศทำงรำคำน ้ำมันที่เป็นขำขึ้น และ กลุ่ม ICT จำกรำคำลงมำลึก Top pick คือ DTAC PTTEP และ TOP

มุมมองกำรลงทุนสปัดำห์นี้ : 

ปัจจัยส ำคัญและปัจจัยที่ต้องติดตำม

• ประชุมกนง. คำดคงดอกเบี้ยที่ 0.5% : กนง.ประชุมวันที่ 8 มิ.ย. เรำคง

มุมมองเดิมโดยคำดว่ำคณะกรรมกำร กนง.จะมีมติให้คงอัตรำดอกเบี้ยที่ระดับ 

0.5% ตำมเดิม โดยมีเป้ำหมำยเพื่อเอื้อและสนับสนุนให้ ศก. ฟื้นตัว ขณะที่อัตรำเงิน

เฟ้อที่พุ่งสูงเป็นผลจำกแรงผลักดันทำงด้ำน supply ไม่ใช่ Demand กำรขึ้น

ดอกเบี้ยจึงไม่ใช่เครื่องมือที่จะกดดันให้เงินเฟ้อลดลงได้

• ECB Meeting คำดยกเลิก QE และ ปรับขึ้นดอกเบี้ย: OECB meeting 

9 มิ.ย. เรำคำดว่ำ ECB จะปรับขึ้นดอกเบี้ย 0.25% และยกเลิกมำตรกำร QE เพื่อ

ควบคุมเงินเฟ้อหลังจำกล่ำสุดอัตรำเงินเฟ้อของยูโรโซนพุ่งแตะระดับ 8.1% ท ำสถิติ

สูงสุดเป็นประวัติกำรณ์ อย่ำงไรก็ตำมเรำคำดว่ำตลำดรับรู้กับปัจจัยนี้ไปแล้ว 

• ติดตำมเงินเฟ้อสหรัฐผ่ำนจุดสูงสุดแล้วจริงหรือไม่?: สหรัฐจะรำยงำน

อัตรำเงินเฟ้อเดือน พ.ค. ในวันที่ 10 พ.ค. เบื้องต้น Consensus คำดว่ำ Headline 

inflation จะทรงตัวที่ระดับ 8.3%  และ Core Inflation คำดว่ำจะลดลงเป็น 5.9% 

จำก 6.2% หำกเป็นจริงนับเป็นบวกกับตลำดจำกทิศทำงเงินเฟ้อที่ผ่ำนจุดสูงสุด

มำแล้ว 

หุ้นแนะน ำประจ ำสัปดำห์

• DTAC (ปิด 45 ซื ้อ/เป้ำ 54.5 บำท) มรำคำลดลงสะท้อน

กระแสคัดค้ำดีลกำรควบรวมกิจกำรระหว่ำง TRUE กับ DTAC ไป

แล้วและรำคำหุ้นในปัจจุบันเริ่มมี Upside หลังจำกที่ลดลงต ่ำกว่ำ

รำคำ Tender offer ที่ระดับ 47.76 บำท  

• PTTEP (ปิด 166.5 ซื้อ/เป้ำ 185 บำท) คำดหวังรำคำ

น ้ำมันดิบยังเป็นขำขึ้นจำกภำวะซัพพลำยน ้ำมันดิบตึงตัว OPEC+ 

เพิ่มปริมำณกำรผลิตไม่น่ำกังวลเพรำะเป็นระดับกำรผลิตที่ค่อนข้ำง

ต ่ำยังไม่เพียงพอกับควำมต้องกำรใช้ที่เพิ่มขึ้นโดยเฉพำะเซี่ยงไฮ้และ

ปักกิ่งคลำยล็อกดำวน์

• TOP (ปิด 58.25 ซื ้อ/เป้ำ 63) คำดควำมต้องกำรใช้น ้ำมันดิบและ

ส ำเร็จรูปในภูมิภำคเพิ่มขึ้นหลังจำกจีนคลำยล็อกดำวน์เซี่ยงไฮ้ 1 มิ.ย. นี้ และ

เตรียมคลำยล็อกกรุงปักกิ่งบำงส่วน เป็นบวกต่อทิศทำงรำคำน ้ำมันดิบและค่ำ

กำรกล่ัน
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ตลำดหุ้นโลก

สหรัฐฯ : ดำวโจนส์ -1% ยังกังวลเฟดเร่งขึ้นดอกเบี้ยกระทบ ศก.

• ดัชนีตลำดหุ้นดำวโจนส์ปรับตัวลง 1% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำมองเป็นกำรพกัตัว

หลังจำกที่ดัชนีปรับตัวข้ึนแรงกว่ำ 6% ในสัปดำห์ก่อนหน้ำ อีกทั้งนักลงทุนยัง

วิตกกังวลว่ำเฟดจะยังขึ้นดอกเบี้ยเพื่อคุมเงินเฟ้อ

• ประธำนเฟดหลำยสำขำ และ คณะกรรมกำรเฟดหลำยท่ำนออกมำสนับสนุนให้เฟ

ดเร่งขึ้นดอกเบี้ย เพือ่คุมเงนิเฟ้อ โดยอย่ำงน้อยเฟดควรขึ้นดอกเบี้ยครั้งละ 0.5%

ในเดือน มิ.ย. และ ก.ค.

• ตัวเลขกำรจ้ำงงำนนอกภำคเกษตรของสหรัฐเดือน พ.ค. เพิ่มขึ้น 390,000

ต ำแหน่งน้อยกว่ำเดือน เม.ย.ที่เพิ่มข้ึน 430,000 ต ำแหน่ง อย่ำงไรก็ตำมตัวเลข

ดังกล่ำวสูงกว่ำที่ Consensus คำดไว้ที่ 325,000 ต ำแหน่ง ท ำให้นักลงทุน

กังวลว่ำปัจจัยนี้จะย่ิงผลักดันให้เฟดเร่งขึ้นดอกเบี้ย

ยุโรป : ตลำดหุ้นยุโรป -0.68% กังวลเงินเฟ้อพุ่ง

• ดัชนีตลำดหุ้นยุโรป (Euro stoxx50) ปรับตัวลง 0.68% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

เนื่องจำกนักลงทุนยังกังวลกับทิศทำงอัตรำเงินเฟ้อทีพุ่่งขึ้นในยุโรป

• ต้นสัปดำห์ดัชนีปรับขึ้นจำกแรงซื้อหุ้นในกลุ่มสินค้ำฟุ่มเฟือยรับข่ำวจีนคลำยล็

อกดำวน์เมืองเซ่ียงไฮ้ และคลำยล็อกดำวน์บำงส่วนของกรุงปกักิ่ง ส่งผลบวก

โดยตรงต่อยอดขำยของกลุ่มสินค้ำฟุ่มเฟือยที่มีจีนเป็นกลุ่มลูกค้ำหลัก

• ปลำยสัปดำห์ดัชนีหดตัวลงหลังเงินเฟ้อในยูโรโซนซึ่งประกอบด้วย 19 ประเทศ

พุ่งขึ้นแตะ 8.1% ในเดือนพ.ค. จำก 7.4% ในเดือนเม.ย. และสูงกว่ำตัวเลข

คำดกำรณ์ที่ 7.7%

ตลำดหุ้นไทย

SET : +0.54% ปรับขึ้นในทิศทำงเดียวกับต่ำงประเทศ

• สัปดำห์ที่ผ่ำนมำ SET Index เพิ่มขึ้น 9 จุด (+0.54%) ปิดที่ระดับ 1,648 จุด

มูลค่ำกำรซื้อขำยเฉล่ีย 7.3 หม่ืนล้ำนบำท เพิ่มขึ้น 15.3%wow นักลงทุน

ต่ำงชำติซื้อสุทธิ 6,079 ล้ำนบำท

• ต้นสัปดำห์ดัชนีปรับตัวข้ึนในทิศทำงเดียวกับตลำดหุ้นต่ำงประเทศตอบรบัจีน

ประกำศคลำยล็อกดำวน์เมืองเซ่ียงไฮ้ และประกำศคลำยล็อกดำวน์ปักกิง่

บำงส่วน

• แต่ปลำยสปัดำห์ดัชนีพักตวัเนื่องจำกตลำดไม่มีปัจจัยบวกใหม่ประกอบกับนัก

ลงทุนบำงส่วนขำยล็อกก ำไรและเทขำยเพื่อลดควำมเสี่ยงจำกควำมไม่แน่นอน

ในช่วงวันหยุดยำว 3 วัน

• กลุ่มพลังงำนปรับขึ้นเด่นและเป็นกลุ่มน ำตลำดจำกรำคำน ้ำมันดิบยังอยู่ใน

ทิศทำงขำข้ึนรับข่ำวจีนคลำยล็อกดำวน์เมืองเซ่ียงไฮ้ และ กลุ่ม OPEC+ เพิ่ม

จ ำนวนกำรผลิตในเดือน ส.ค. แต่คำดว่ำภำพรวมตลำดจะยังตึงตัวต่อไป

• กลุ่ม ICT ยังเป็นกลุ่มที่ Underperform ตลำด TRUE DTAC ยังมีแรงกดดัน

จำกกระแสคัดค้ำนกำรควบรวมกิจกำรระหว่ำงกัน นอกจำกนี้ยังมีแรงเทขำย

หุ้น JTS ที่รำคำปรับขึ้นจน Over value

• กลุ่ม Media เป็นหุ้นขนำดกลำงเล็กที่ปรับตัวข้ึนเด่นที่สุด แต่เป็นกำรเก็งก ำไร

รำยตัวน ำโดย VGI ซึ่งนักลงทุนมองว่ำผลประกอบกำรผ่ำนจุดต ่ำสุดมำแล้ว

และรำคำหุ้นลดลงสะท้อนผลประกอบกำรดังกล่ำวไปแล้วเช่นกัน

ภำวะกำรลงทุนสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ: 



กลุ่มอุตสำหกรรมที่น่ำสนใจ 

พลังงำน (Energy)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำก

ภำพรวมทั้ง Sector กลับมำฟื้นตัวโดยเฉพำะกลุ่มน ้ำมัน โรงกล่ัน คำดหวังรำคำ
น ้ำมันดิบและรำคำน ้ำมันส ำเร็จรูปจะเพิ่มสูงขึ้นรับข่ำวจีนคลำยล็อกดำวน์เมืองเชี่ยง
ไฮ้ และ OPEC+ มีมติเพิ่มปริมำณกำรผลิตที่ระดับ 648,000 บำร์เรลต่อวัน แต่ไม่ได้
มำกจนเกินไปและตลำดเชื่อว่ำตลำดน ้ำมันจะจึงอยู่ในภำวะซัพพลำยตึงตัวต่อไป

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

เรำคำดว่ำหุ้นในกลุ่มธุรกิจน ้ำมันจะยัง Outperform ตลำดได้ต่อเนื่องจำกสปัดำห์
ที่มำ จำกภำพรวมของตลำดที่อยู่ในภำวะซัพพลำยตึงตัวจำกกำรผลิตของกลุ่ม
OPEC+ ที่อยู่ในระดับต ่ำและดีมำนด์ที่เพิ่มข้ึนจำกเซ่ียงไฮ้คลำยล็อกดำวน์

ENERG Current z-score -1.10 Change (%wow)

ENERG 2.4%

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

EPS 1,397.3 624.6 1,671.4 2,044.7 1,983.2 2,063.9 PTT 2.7%

EPS growth (%) -55.3% 167.6% 22.3% -3.0% 4.1% PTTEP 4.1%

TRANS Current z-score NA Change (%wow)

TRANS -0.4%

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

EPS 8.9 -37.5 11.2 -0.7 3.7 14.4 AOT -0.7%

EPS growth (%) -521.0% 130.0% -106.0% 655.2% 287.4% AAV 3.7%

ขนส่ง(Transport)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

รำคำหุ้นกลุ่มขนส่งโดยภำพรวมประคองตัวในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ แต่มีกลุ่มเดินเรือที่
รำคำเริ่มฟื้นตัวรับข่ำวเซี่ยงไฮ้คลำยล็อกดำวน์และดัชนีค่ำระวำงเรือ (BDI) ที่
กลับมำฟื้นตัวในช่วงปลำยสัปดำห์หลังจำกที่พักตัวลงในช่วงต้นสัปดำห์

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

กลุ่มเดินเรือยังเป็นกลุ่มที่นักลงทุนให้ควำมสนใจมำกทีสุ่ดคล้ำยกับสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ
โดยมีปัจจัยหนุนของดัชนีค่ำระวำงเรือที่เพิ่มขึ้นทั้งเรือเทกอง (BDI) และเรือคอนเทน
เนอร์โดยเป็นผลบวกจำกกำรที่เซ่ียงไฮ้และปักกิ่งของจีนคลำยล็อกดำวน์
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• จีน ประกำศคลำยล็อกดำวน์เมืองเซ่ียงไฮ้ซึ่งเป็นศูนย์กลำง ศก. และ เทคโนโลยีของจีน และคลำยล็อกดำวน์บำงส่วนของกรุงปกักิง่ นอกจำกนี้จีนยังออกมำตรกำรกระตุ้น
ศก. ในเมืองเซ่ียงไฮ้ที่ได้รับผลกระทบจำกมำตรกำร Zero Covid

• EU รำยงำนอัตรำเงินเฟ้อเดือน เม.ย.เพิ่มขึ้นสู่ระดับ 8.1% จำก 7.4% ในเดือน เม.ย. และมำกกว่ำที่ Consensus คำดไว้ที่ 7.7% นับเป็นตัวเลขเงินเฟ้อที่พุ่งท ำสถิตสิูงสุดเป็น
ประวัติกำรณ์ปัจจัยนี้มีโอกำสสูงที่ ECB จะปรับขึ้นอัตรำดอกเบี้ยและยุติโครงกำร QE ในกำรประชุมครั้งถัดไป (9-10 มิ.ย.2022)

• EU มีมติคว ่ำบำตรกำรน ำเข้ำน ้ำมันดิบจำกรัสเซียคดิเป็นจ ำนวน 2 ใน 3 ของกำรน ำเข้ำทั้งหมดจำกรัสเซีย โดยอนุญำติให้กลุ่มประเทศที่ยังไม่สำมำรถจัดหำน ำมันส ำรอง
ได้ทันยังสำมำรถน ำเข้ำน ้ำมันดิบจำกรัสเซียได้ อำทิ ฮังกำรี, เซอร์เบีย และ สำธำรัฐเชค

• OPEC+ Meeting มีมติให้เพิ่มปริมำณกำรผลิตเดือน ส.ค.เป็น 648,000 บำร์เรลต่อวัน จำกเดิมผลิตเพิ่มที่ระดับ 432,000 บำร์เรลต่อวัน ด แต่ยังคงเป้า GDP ปีนี้
ตามเดมิ: GDP 4Q21 ของไทยพลิกเป็นขยายตวั 1.6% จากหดตวั 2% ใน 3Q21 และดีกว่าท่ี Consensus คาดว่าจะขยายตวั 0.8% ส่งผลให้ GDP รวมทัง้ปี
ขยายตวั 1.6% เทียบกบัปี 2020 หดตวั 6.2% ส่วนปีนีส้ภาพฒันค์งกรอบการขยายตวัของ GDP ไวเ้ท่าเดิมท่ี 3.5-4.5%6 มิ.ย. 65 7 มิ.ย. 65 8 ม.ิย. 65 9 มิ.ย. 65 10 มิ.ย. 65

• ไทย – รำยงำนอัตรำเงินเฟ้อ

เดือน พ.ค.

• จีน – รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคบริกำรเดือน พ.ค. 

(Caixin)

• อังกฤษ – ยอดขำยรถยนต์

เดือน พ.ค.

• ไทย – ประชุม ครม.

• ญี่ปุ่น – กำรใช้จ่ำยภำค

ครัวเรือนเดือน เม.ย.

• จีน – ทุนส ำรองเงินตรำ

ต่ำงประเทศ

• สหรัฐ – ยอดน ำเข้ำ / 

ส่งออก เดือน เม.ย.

• จีน – รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคกำรผลิตเดือน พ.ค. 

(Caixin)

• EU – รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคกำรผลิตเดือน พ.ค. 

(ขั้นสุดท้ำย)

• สหรัฐ– รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคกำรผลิตเดือน พ.ค. 

(ขั้นสุดท้ำย)

• ไทย – ดัชนีควำมเชื่อมั่น

ผู้บริโภคเดือน พ.ค.

• จีน – ยอดส่งออก/น ำเข้ำ 

เดือน พ.ค.

• ยุโรป - ECB meeting 

• จีน – รำยงำนอัตรำเงินเฟ้อ

เดือน พ.ค.

• สหรัฐ – รำยงำนอัตรำเงิน

เฟ้อเดือน พ.ค. (CPI)

เหตุกำรณ์ส ำคัญในรอบสปัดำห์ 
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Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

AAPICO HITECH (AH): โอกำสจำกกำรผลิตช้ินสว่น EV

เรำคำดก ำไร 2Q จะลดลง qoq แต่ก ำไร 2H จะสูงขึ้นกว่ำใน 1H หนุนจำก (i) ดีมำนด์แข็งแกร่ง และ (ii) รำคำต้นทุนวัตถุดิบ

ลดลง เรำคงมมุมองเชงิบวกตอ่ภำพในป ี2022 หนนุจำก (i) ดีมำนด์ฟื้นตัว, (ii) ออเดอร์ใหม่ส ำหรับรถกระบะรุ่นใหม่, (iii) ออ

เดอร์รถ EV, และ (iv) สถำนกำรณ์ชิปคลำยลง คงค ำแนะน ำ ซื้อ และปรับ TP เป็น 34.00 บำทต่อหุ้น (จำก 32.50 บำท)

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 28.5/ 19.8

Market cap (Btm/ USDm) 8,481/ 247

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 34.8/ 1.0

Free float (%) 64.2

Issued shares (m shares) 355

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) (9.7) 2.1 6.9 8.7 

Total return vs SET (%) (9.4) 3.5 9.5 6.8 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 6 0 1 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 34.00 28.12 20.9 

2022F net profit (Btm) 1,205 1,082 11.4 

2023F net profit (Btm) 1,374 1,237 11.1 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) 0.28 (3.59)

3M (%) 0.23 (3.28)

ytd (%) (3.39) 0.53

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

ก ำไร 2Q อำจลดลง qoq: เป็นผลจำก (i) วันหยุดมำกขึ้นใน 2Q โดยเฉพำะสงกรำนต์ (ii) ควำมติดขัดด้ำนซัพพลำย, และ (iii) กำร

ปิดโรงงำน 2 อำทิตย์ในจีนจำกกำรระบำดของโควิด แต่จะท ำให้รำยได้ลดลงไม่เกิน 1% เน่ืองจำกโรงงำนเริ่มกลับมำผลิต

ก ำไร 2H มีแนวโนม้ดกีวำ่ใน 1H: รำคำเหล็กรีดร้อน (HRC) มีแนวโน้มทรงตัวหรือลดลงใน 2H ผลจำกอุปสงค์ลดลงตำมเศรษฐกิจ

จีนชะลอตัวลง IMF คำดกำรเติบโตของ GDP จีนปี 2022 จะลดลงเป็น 4.4% จำก 8.1% ใน 2021 ล่ำสุดรำคำ HRC ในลดลง 9% 

จำกระดับสูงสุดในเม.ย. เป็น CNY4,760/ตัน ท ำให้ก ำไร 2H มีแนวโน้มดีกว่ำใน 1H

ออเดอร์ใหม่ส ำหรับชิ้นส่วน EV: เรำมองว่ำเป็นโอกำสของ AH โดยบริษัทเริ่มผลิตบำงชิ้นส่วนส ำหรับ EV และมีออเดอร์ส ำหรับ

ชิ้นส่วน EV ในปี FY22F มูลค่ำ 150 ลบ. เทียบเท่ำ 0.6% ของรำยได้รวม ออเดอร์มีแนวโน้มเพิ่มขึ้นตำมเทรนด์ของ EVs โดย 

BNEF คำดกำรณ์ปริมำณขำย EV จะเพ่ิมขึ้นเป็น 67 ล้ำนคันในปี 2040 เทียบเท่ำกำรเติบโต 16% CAGR

คงค ำแนะน ำ ซื้อ TP 34.00 บำทต่อหุ้น (จำก 32.50 บำท): เรำปรับคำดกำรร์ก ำไรปี FY22F และ FY23F ขึ้น 15% เป็น 1.2 พันลบ. 

และ 1.4 พันลบ. ตำมล ำดับ หลังปรับสมมติฐำนยอดขำยขึ้น จำก (i) ดีมำนด์ฟื้นตัว, (ii) ออเดอร์ใหม่ส ำหรับรถกระบะรุ่นใหม่, (iii) 

ออเดอร์รถ EV, และ (iv) สถำนกำรณ์ชิปคลำยลง ใน 2H จำกก ำลังกำรผลิตใหม่รวมถึงดีมำนด์อำจลดลงหลังหมดช่วง work-

from-home และรำคำคริปโตปรับตัวลง TP ของเรำอ้ำงอิง 10.0x PER

Price Bt23.9Target price Bt34 (+42.3%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 17,172 20,433 24,748 26,281 27,475

Revenue growth (%) (6.62) 18.99 21.12 6.19 4.54

EBITDA (Btm) 1,443 2,015 2,438 2,642 2,834

EBITDA growth (%) (34.66) 39.67 20.97 8.40 7.25

Profit, core (Btm) 146 792 1,205 1,374 1,558

Profit growth, core (%) (86.63) 442.76 52.16 14.00 13.42

Profit, reported (Btm) 148 1,024 1,205 1,374 1,558

Profit growth, reported (%) (181.59) 592.97 17.68 14.00 13.42

EPS, core (Bt) 0.45 2.23 3.40 3.87 4.39

EPS growth, core (%) (86.63) 393.52 38.33 14.00 13.42

DPS (Bt) 0.15 0.94 1.19 1.35 1.54

P/E, core (x) 39.36 12.10 7.07 6.20 5.47

P/BV, core (x) 0.77 1.13 0.92 0.84 0.76

ROE (%) 1.94 12.37 13.09 13.68 14.17

Dividend yield (%) 0.84 3.48 4.95 5.65 6.40



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

VGI (VGI): ใกล้ผ่ำนช่วงไม่ดี

ผลประกอบกำร OOH และ KEX อ่อนแอกบัไดลทูจำกกำรเพิม่ทนุกดดนัรำคำหุน้ในชว่ง 6 เดือนที่ผ่ำนมำ อย่ำงไรก็ตำม เรำมองว่ำมี

สญัญำณก ำไรฟืน้ตวัตำมจ ำนวนผูโ้ดยสำรของ BTS ในพ.ค. 2022 ผู้โดยสำรแตะระดบั 5.7 แสนตอ่วนัเทยีบกบั 2.3 แสนใน 4QFY21 

สะทอ้นเมด็เงนิโฆษณำใน BTS จะฟืน้ตวัไดแ้ขง็แกรง่ เรำคงคำดกำรณก์ ำไร 525 ลบ. ใน FY22 พลกิจำกขำดทนุ 321 ลบ. ในปี FY21 

แนะน ำ ซื้อ และคง TP 7.0 บำท

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 7.0/ 4.6

Market cap (Btm/ USDm) 60,795/ 1,770

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 145.7/ 4.3

Free float (%) 58.4

Issued shares (m shares) 11,195

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) (15.2) 7.9 (5.3) (12.0)

Total return vs SET (%) (14.9) 9.2 (2.7) (13.9)

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 7 4 2 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 7.00 6.15 13.7 

2022F net profit (Btm) (120) (120) (0.2)

2023F net profit (Btm) 525 619 (15.2)

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) (9.59) (0.96)

3M (%) (93.55) (1.28)

ytd (%) (142.55) (34.94)

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

โทนบวกจำกกำรประชุม: VGI จัดประชุมนักวิเครำะห์เมื่อวำนเพื่อสรุปผลประกอบกำร 4QFY21 และภำพ FY22 เรำมีมุมมองเชิงบวกและ

คงมุมมองว่ำ กำรด ำเนินงำนของ VGI จะฟื้นตัวในปี FY22 จำก FY21 หนุนจำกธุรกิจ OOH และก ำไรจำก JMART เต็มปี ประเด็นส ำคัญ

มีดังนี้; i) บริษัทคง guidance ปี FY22 รำยได้ 6.5-7.0 พันลบ. อัตรำก ำไรสูงกว่ำ 10% ปัจจัยขับเคลื่อนรำยได้มำจำกสื่อ OOH และ 

Fanslink; ii) บริษัทคำดรำยได้จำกสื่อ OOH จะเติบโต 46% yoy หนุนจำกอัตรำกำรใช้สื่อสูงขึ้น (UR) เป็น 55% จำก 37% ใน FY21 

ตำมกำรฟื้นตัวของจ ำนวนผู้โดยสำร BTS; iii) รำยได้ Fanslink จะเติบโตต่อท่ี 10-15% yoy บริษัทจะได้ประโยชน์จำกกำรรับรู้ก ำไรเต็มปี; 

iv) บริษัทคำดส่วนแบ่งก ำไรจะพลิกเป็นบวกปีนี้จำกขำดทุน 194 ลบ. ใน FY21 จำกรับรู้ก ำไรเต็มปีจำก JMART และ KEX พลิกเป็นบวก

ตั้งแต่ 3Q22 เป็นต้นไป

คงคำดกำรณ์พลิกเป็นก ำไรใน FY22 จำกขำดทุนใน FY21: เรำมองในมุมเดียวกับบริษัทว่ำผลประกอบกำรจะพลิกเป็นก ำไรในปี FY22 

อย่ำงไรก็ตำมคำดกำรณ์ก ำไรของเรำอนุรักษ์นิยมกว่ำคำดกำรณ์ของบริษัทท่ีก ำไรประมำณ 650-700 ลบ. ประเด็นท่ีต่ำงอยู่ในส่วนแบ่ง

ก ำไรท่ีเรำคำดว่ำจะขำดทุน 100 ลบ. แทนที่จะก ำไรหรือเท่ำทุน เนื่องจำกเรำระวังกำรฟื้นตัวของ KEX มำกกว่ำฝ่ำยบริหำร สมมติฐำน

ของเรำคำด KEX จะมีผลขำดทุนจนส้ินปีนี้

คงค ำแนะน ำ ซื้อ TP 7 บำท: เรำคงค ำแนะน ำ ซ้ือ และคง TP ท่ี 7 บำท เรำเชื่อว่ำรำคำหุ้นปรับตัวลงในช่วง 6 เดือนท่ีผ่ำนมำสะท้อนปัจจัย

ลบส่วนใหญ่ไปแล้ว ทั้งผลขำดทุนหลำยไตรมำสใน FY21 และไดลูทจำกกำรเพิ่มทุน แต่เรำเชื่อว่ำ VGI ได้ผ่ำนจุดต ่ำสุดและ และคำดว่ำ

บริษัทจะพลิกเป็นก ำไรปีนี้จำกขำดทุนใน FY21 

Price Bt5.35Target price Bt7.00 (+30.8%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 2,480 4,098 6,510 6,890 7,392

Revenue growth (%) (38.0) 65.2 58.9 5.8 7.3 

EBITDA (Btm) 1,000 229 2,288 2,494 2,669

EBITDA growth (%) (32.4) (77.1) 898.3 9.0 7.0 

Profit, core (Btm) 59 (321) 525 1,129 1,236 

Profit growth, core (%) (95.4) (643.8) na 115.0 9.5 

Profit, reported (Btm) 980 (120) 525 1,129 1,236 

Profit growth, reported (%) (31.2) (112.3) na 115.0 9.5 

EPS, core (Bt) 0.01 (0.04) 0.05 0.10 0.11 

EPS growth, core (%) (95.4) (643.8) na 115.0 9.5 

DPS (Bt) 0.06 0.02 0.02 0.05 0.06 

P/E, core (x) 780.8 (143.6) 114.1 53.1 48.5 

P/BV, core (x) 2.8 1.6 1.4 1.4 1.4

ROE (%) 0.4 (1.1) 1.2 2.6 2.8 

Dividend yield (%) 1.1 0.4 0.4 0.9 1.0 



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

VANACHAI GROUP (VNG): สินค้ำใหม่หนุนกำรเติบโต

ประเมินก ำไรปี FY22F ที่ 1,531 ลบ. เติบโต 18%yoy คำดก ำไรปี FY23F โตต่อ 12%yoy เป็น 1,717 ลบ.หนุนโดย (1) Demand 

สินค้ำหลัก MDF และ PB ที่แข็งแกร่ง (2) ก ำลังกำรผลิตเพิ่มจำกสินค้ำใหม่แผ่นเกล็ดไม้อัดเรียงชิ้น (OSB) (3) กำรประหยัดจำก

ขนำดและแผนกำรลดต้นทุน แนะน ำ “ซื้อ” รำคำเป้ำหมำย 10.60 บำทต่อหุ้น

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 10.1/ 6.5

Market cap (Btm/ USDm) 13,969/ 407

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 0.0/ 0.5

Free float (%) 23.4

Issued shares (m shares) 1,735

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 7.3 (1.2) (0.9) 17.9 

Total return vs SET (%) 7.7 0.1 1.8 16.0 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 1 0 0 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 10.60 10.60 (0.0)

2022F net profit (Btm) 1,531 1,531 (0.0)

2023F net profit (Btm) 1,717 1,717 (0.0)

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) NA NA

3M (%) NA NA

ytd (%) NA NA

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

Story: VNG ผู้ผลิตและจ ำหน่ำยแผ่นไม้ (Panel Board) เพื่อใช้ทดแทนไม้ธรรมชำติและผลิตภัณฑ์ท่ีเก่ียวเนื่อง โดยสัดส่วนรำยได้หลักมำ

จำกแผ่นไม้ MDF (Medium Density Fiberboard), แผ่นไม้ปำร์ติเกิ้ล (Particle Board) และสินค้ำใหม่ OSB (Oriented Strand Board) 

ที่เริ่มเดินเครื่องใน 4Q21 โดย FY22F คำดว่ำจะมีสัดส่วนรำยได้ 61%, 18%, 9% ตำมล ำดับ ปัจจุบันยอดส่งออกคิดเป็น 80% ของ

รำยได้รวม โดยมีต้นทุนท่ีเป็น USD ประมำณ 40% 

กำรคว ่ำบำตรรัสเซียซึ่งเป็นผู้ส่งออก PB และ OSB เบอร์ 2 ของโลกส่งผลโดยรวมต่อ Supply ของตลำด ท ำให้รำคำสินค้ำปรับตัว

เพิ่มขึ้นรำว 20%yoy ใน 2Q22 แล้วยังส่งผลให้ Utilization rate ของ VNG เพิ่มขึ้นเป็น 80-90% จำกเดิมที่ระดับ 70% นอกจำกนี้ยังมี

ก ำลังกำรผลิต OSB ที่เข้ำมำช่วยเสริมตั้งแต่ 4Q21 ซึ่งเรำคำดว่ำจะเดินเครื่องได้เต็มก ำลังกำรผลิตตั้งแต่ 3Q22 เป็นต้นไป ท ำให้เรำ

ประเมินก ำไรของ VNG จะเติบโตได้ดีในปีนี้และปีหน้ำ นอกจำกนี้ยังมีโอกำสท่ีค่ำ Freight ท่ีคิดเป็นกว่ำ 8% ของต้นทุนจะมีแนวโน้มเป็นขำ

ลง ส่งผลบวกต่ออัตรำก ำไรใน 2H22 ซ่ึงเรำมองเป็น Upside risk และยังไม่รวมในประมำณกำร

Action/ Recommendation: คำดก ำไร FY22F ท่ี 1,531 ลบ. เติบโต 18%yoy และก ำไร FY23F เติบโตต่ออีก 12%yoy เป็น 1,717 ลบ. 

แนะน ำ “ซ้ือ” รำคำเป้ำหมำย 10.6 บำทต่อหุ้น อิง P/E 12x FY22F EPS หรือเทียบเท่ำ PEG 1.0x ซ่ึงต ่ำกว่ำค่ำเฉล่ียระยะยำวท่ี 14x 

Price Bt8.05Target price Bt10.60 (+31.7%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 8,312 12,988 16,231 17,825 19,130

Revenue growth (%) (11.95) 56.26 24.97 9.82 7.32

EBITDA (Btm) 697 2,666 3,268 3,561 3,821

EBITDA growth (%) 1,528.58 282.57 22.57 8.97 7.32

Profit, core (Btm) (590) 1,294 1,531 1,717 1,904

Profit growth, core (%) (51.94) (319.10) 18.32 12.13 10.91

Profit, reported (Btm) (590) 1,294 1,531 1,717 1,904

Profit growth, reported (%) (51.94) (319.10) 18.32 12.13 10.91

EPS, core (Bt) (0.34) 0.75 0.88 0.99 1.10

EPS growth, core (%) (51.94) (319.10) 18.32 12.13 10.91

DPS (Bt) 0.00 0.40 0.53 0.59 0.66

P/E, core (x) (9.70) 10.46 9.63 8.59 7.75

P/BV, core (x) 0.92 1.84 1.85 1.70 1.57

ROE (%) (9.43) 18.91 19.84 20.52 20.94

Dividend yield (%) n.a. 5.13 6.23 6.98 7.75
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พอร์ตหุ้นประจ ำสัปดำห์ 2022 Portfolio Performance

Krungsri Weekly Portfolio +0.73% ชนะตลำด +0.54%

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

SET Index +0.54% -0.95% -0.60%

Krungsri Portfolio +0.73% -1.31% +24.13%

พอร์ตจ ำลองสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ (CENTEL CPALL และ TOP) ให้
ผลตอบแทน +0.73% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน +0.54% โดย TOP ให้
ผลตอบแทนมำกที่สุด +2.19% ส่วน CENTEL และ CPALL รำคำไม่เปล่ียนแปลง
จำกสัปดำห์ก่อนหน้ำ

พอร์ตจ ำลองรวมเดือน มิ.ย. (2022MTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน -
1.31% แพ้ตลำดที่ให้ผลตอบแทน -0.95%

พอร์ตจ ำลองรวมทั้งปี 2022 (2022YTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน
+24.13% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน -0.60%

พอร์ตกำรลงทุนในสัปดำห์นี้เรำปรับหุ้นที่เคยแนะน ำในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ
คือ CENTEL และ CPALL ออก และแทนด้วยหุ้น Top Pick ชุดใหม่คือ DTAC
และ PTTEP ส่วน TOP คงไว้ในพอร์ตำมเดิม
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2022F

Earnings Revisions (%)

1W vs qtd Sector 1W qtd ytd

SET (0.07) 1.78 14.20

SET50 0.14 2.30 11.96

MEDIA 0.00 (3.20) (17.17)

TOURISM 0.00 (43.09) (14.28)

ENERG 1.61 5.65 11.86

BANK 0.00 1.77 6.50

HELTH 0.00 22.54 48.26

ICT (1.91) (2.96) (2.56)

FOOD 0.03 (4.23) (9.98)

AGRI 0.00 (19.96) (32.08)

AUTO 0.00 (2.93) (2.57)

PETRO 0.00 3.13 13.55

PF&REIT 0.00 (4.44) (14.06)

ETRON 1.97 (3.11) (9.88)

TRANS 0.00 (9.93) (23.05)

CONMAT 0.00 (11.17) (13.22)

PROP 0.08 0.57 1.63

COMM 0.00 (5.05) 2.38

FIN 0.16 (0.58) (3.34)

CONS (0.03) (4.30) (5.94)

Earnings Revisions (%)
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SET (0.17) 0.02 12.17
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PROP 0.03 (0.34) 1.88

CONS (0.22) 4.32 10.29

TRANS (1.56) (0.22) (28.03)
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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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