
Weekly Wizard
ประจ ำวันที่ 13 – 17 มิ.ย. 2565

• ผันผวนสูง SET Index  เสี่ยงปรับลงทดสอบระดับ 1,600 จุด

• FED Meeting คือตัวแปรหลักที่จะก ำหนดทิศทำงตลำดในสัปดำห์น้ี

• เน้นพักเงินในหุ้น Defensive Play หรือเลือกหุ้นที่แนวโน้มก ำไรเป็นขำข้ึน

• Top Pick ประจ ำสัปดำห์: BEM CENTEL และ DTAC 
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กลยุทธ์ประจ ำสัปดำห์:

เรำมีมุมมองเป็นลบคำดดัชนีในสัปดำห์นี้มีควำมเสี่ยงที่จะเกิดควำมผันผวนสูงโดยมีกระแสกดดันมำจำกตำ่งประเทศโดยเฉพำะอัตรำเงินเฟ้อที่พุ่งสูงในสหรัฐ ท ำให้มีควำม

กังวลว่ำกำรประชุมของคณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงินของเฟด (FOMC Meeting) ในช่วงวันที่ 14-15 มิ.ย. อำจจะเพิ่มอัตรำดอกเบีย้มำกกว่ำ 0.5% ซึ่งจะเป็น Negative

Surprise เข้ำมำกดดันตลำด นอกจำกนี้ยังต้องติดตำมดูในส่วนของ FED Dot plot ว่ำคณะกรรมกำรเฟดจะส่งสัญญำณขึ้นอัตรำดอกเบี้ยในช่วงครึ่งปีหลังรุนแรงมำก

ข้ึนหรือไม่เพรำะหำก FED Dot plot ส่งสัญญำณขึ้นดอกเบี้ย ณ ปลำยปี สูงกวำ่ระดับ 3% ปัจจัยน้ีก็เป็นอกีหน่ึงปัจจัยลบที่จะเข้ำมำกดดันตลำดเช่นกัน เท่ำน้ันยังไม่พอยัง

ต้องดูถอ้ยแถลงของประธำนเฟด มุมมองต่อทิศทำง ศก. และ มุมมองต่อทิศทำงเงินเฟ้อประกอบด้วย สว่นปัจจัยอื่นๆ ที่ต้องติดตำมน ้ำหนักที่จะมีผลกลับตลำดดูไม่เยอะ

เม่ือเทียบกับ FED Meeting อำทิ ประชุมธนำคำรกลำงอังกฤษ (BoE Meeting 16 มิ.ย.), ประชุมคณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงินญี่ปุ่น (BoJ Meeting 17 มิ.ย.) ส่วนของ

ไทยคำดว่ำตลำดฯ จะประกำศรำยชื่อหุ้นที่คำดว่ำจะถูกปรับเข้ำและออกกำรค ำนวณในดัชนี SET50/100 รอบใหม่เริ่มมีผล 1 ก.ค. 2022 กลยุทธ์เน้นพักเงินในหุ้น

Defensive play และ ทิศทำงก ำไรอยู่ในภำพขำขึ้น Top pick สัปดำห์น้ี คือ BEM CENTEL และ DTAC

มุมมองกำรลงทุนสปัดำห์นี้ : 

ปัจจัยส ำคัญและปัจจัยที่ต้องติดตำม

• Fed meeting สัญญำณจะแรงหรือเบำต้องดู FED dot plot : หำก

ไม่มีอะไรผิดคลำดเฟดน่ำจะข้ึนดอกเบี้ยรอบนี้แค่ 0.5% ซึ่งตลำดรับรู้ไปแล้ว แต่ยัง

ประมำทไม่ได้เพรำะต้องตำมดูสัญญำณกำรขึ้นดอกเบี้ยในช่วงที่เหลือจำก FED dot 

plot เพรำะหำกเฟดส่งสัญญำณดอกเบี้ย ณ ปลำยปีขึ้นไปที่ 3% หรือมำกกว่ำจะ

เป็นสัญญำณที่ค่อนข้ำง Aggressive และนับเป็น Negative surprise กดดันตลำด

• BoE อำจขึ้นดอกเบี้ยต่อ แต่ BoJ คำดคงดอกเบี้ยติดลบตำมเดิม: 

ธนำคำรกลำงอังกฤษ (BoE) จะจัดประชุมในวันที่ 16 มิ.ย.คำดอำจปรับขึ้นดอกเบี้ย

อีก 0.25% จำก 1% เป็น 1.25% ส่วน BoJ คำดคงดอกเบี้ยที่ -0.1% ตำมเดิม 

อย่ำงไรก็ตำมเรำมองว่ำทั้ง 2 ปัจจัยตลำดรับรู้อยู่แล้วจึงไม่น่ำจะมีผลกับตลำดมำก

• ประกำศรำยชื่อ SET50/100 รอบใหม่มีหุ้นอะไรเป็นตัวเต็ง : โดยหุ้นที่

คำดว่ำจะได้ปรับเข้ำ SET50 คือ JMART JMT หุ้นที่คำดว่ำจะถูกปรับออกจำก 

SET50 คือ RATC STGT ส่วน SET100 คำดว่ำจะมีหุ้นเข้ำ คือ AAV ASK FORTH 

ONEE PSL TIPH ส่วนหุ้นที่คำดว่ำจะถูกปรับออกจำก SET100 คือ BPP MAJOR 

RS SIRI STEC SYNEX TTA

หุ้นแนะน ำประจ ำสัปดำห์

• BEM (ปิด 9 ซื้อ/เป้ำ 10 บำท) จ ำนวนผู้เข้ำใช้บริกำรรถไฟฟ้ำใต้ดิน และ 

ทำงด่วนเพิ่มขึ้นจำกเปิดเทอม และเปิดประเทศ และมี Upside หลัง รฟม.เปิดขำย

ซองประมูลงำนรถไฟฟ้ำสำยสีส้มซึ่ง CK + BEM มีโอกำสชนะประมูลมำกที่สุด

(เพรำะงำนส่วนใหญ่เป็นงำนใต้ดิน)

• CENTEL (ปิด 42.75 ซื้อ/เป้ำ IAA Consensus 45 บำท) กระแส

กำรท่องเที่ยวยังดีต่อเนื่อง เดือน ก.ค. คำดหวังภำครัฐประกำศให้โควิด -19 เป็น

โรคประจ ำถิ่น ระยะสั้นได้ Sentiment บวก ครม. อนุมัติให้ฟรีวีซ่ำกับซำอุฯ หำก

เข้ำมำพ ำนักในไทยไม่เกิน 30 วัน 

• DTAC (ปิด 44.75 ซื้อ/เป้ำ 54.5 บำท) รำคำลดลงสะท้อนกระแสคัดคำ้

ดีลกำรควบรวมกิจกำรระหว่ำง TRUE กับ DTAC ไปแล้วและรำคำหุ้นในปัจจุบัน

เริ่มมี Upside หลังจำกที่ลดลงต ่ำกว่ำรำคำ Tender offer ที่ระดับ 47.76 บำท 

ส่วนกระบวนกำรควบรวมน่ำจะเร็วขึ ้นหลัง กสทช . เสร็จสิ ้นกำรท ำประชำ

พิจำรณ์ไปแล้ว
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ตลำดหุ้นโลก

สหรัฐฯ : ดำวโจนส์ -4.58% เงินเฟ้อพุ่งสูงกดดันตลำด

• ดัชนีตลำดหุ้นดำวโจนส์ปรับตัวลง 4.58% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ อัตรำเงินเฟ้อที่

พุ่งสูงยังเป็นปัจจัยลบหลักที่กดดันตลำด

• สหรัฐ รำยงำนตัวเลขเงินเฟ้อทั่วไป (Headline Inflation) เดือน พ.ค. พุ่งแตะ

ระดับ 8.6% สูงสุดในรอบ 40 ปี ขณะที่เงินเฟอ้พื้นฐำน (Core Inflation) ลดลง

เป็น 6% จำก 6.2% ในเดือน เม.ย. อย่ำงไรก็ตำมอัตรำเงินเฟอ้ดังกล่ำวยังสูง

กว่ำที่ Consensus คำดว่ำจะลดลงเป็น 5.9%

• เงินเฟ้อทีพุ่่งสูงท ำให้นักลงทุนกังวลว่ำเฟดอำจจะปรับขึ้นดอกเบี้ยมำกกว่ำ

0.50% เป็น 0.75% เพื่อควบคุมเงินเฟ้อ

ยุโรป : ตลำดหุ้นยุโรป -4.84% กังวลเงินเฟ้อพุ่ง

• ดัชนีตลำดหุ้นยุโรป (Euro stoxx50) ปรับตัวลง 0.68% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

หลัง ECB ส่งสัญญำณขึนดอกเบี้ยและเงินเฟ้อสหรัฐพุ่งสูง

• ECB มีมติให้คงอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยที่ระดับ 0% ตำมเดิม และให้ด ำเนินกำรยุติ

QE ตั้งแต่สิ้นเดือน มิ.ย. เป็นต้นไป อย่ำงไรก็ตำม ECB ส่งสัญญำณปรับขึน้

ดอกเบี้ย 0.25% ในเดือน ก.ค. และอำจจะขึ้นดอกเบีย้มำกกว่ำ 0.25% ในเดือน

ก.ย. หำกอัตรำเงินเฟ้อยังพุ่งสูง

• จีนกลับมำล็อกดำวน์เมืองเซ่ียงไฮ้บำงส่วนกระทบยอดขำยสินค้ำฟุ่มเฟือย และ

ปลำยสัปดำห์เงินเฟ้อสหรฐัพุ่งสูง คำดกดดันเฟดเร่งขึ้นดอกเบี้ยอำจท ำให้เกดิ

ภำวะ ศก. ถดถอย

ตลำดหุ้นไทย

SET : +0.54% หลำยปัจจัยลบลุมกดดัน

• สัปดำห์ที่ผ่ำนมำ SET Index ลดลง 15 จุด (-0.91%) ปิดที่ระดับ 1,633 จุด

มูลค่ำกำรซื้อขำยเฉล่ีย 6.36 หม่ืนล้ำนบำท ลดลง 13%wow นักลงทุน

ต่ำงชำติขำยสุทธิ 5,890 ล้ำนบำท

• มีปัจจัยลบลุมกดดันทั้งในและต่ำงประเทศ โดยเฉพำะจำกต่ำงประเทศดูมี

น ้ำหนักค่อนข้ำงมำกเน่ืองจำกในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำตลำดหุ้นต่ำงประเทศปรับตัว

ลงรุนแรงจำกควำมกังวลเรื่องเงินเฟ้อที่พุ่งสูงในสหรัฐ

• หุ้นกลุ่ม Domestic play โดนเทขำยกังวลก ำลังซื้อชะลอตัวหลังอัตรำเงินเฟอ้

เดือน พ.ค. ของไทยพุ่งแตะระดับ 7.1% สูงสุดในรอบ 13 ปี ขณะที่ กนง. เสียง

แตก ท ำให้เป็นไปได้สูงว่ำ กนง. อำจจะปรับขึ้นอัตรำดอกเบี้ยในกำรประชุมครั้ง

ถัดไป (10 ส.ค.) หุ้น กลุ่มค้ำปลีกและไฟแนนซ์ถูกเทขำยมำกสุด

• กลุ่มอิเล็กฯ กลับมำ Underperform ตลำดอีกครั้งหลังจำก US bond yield

พุ่งเหนือระดับ 3% ขณะที่จีนกลับมำล็อกดำวน์เชี่ยงไฮ้บำงส่วน

• กลุ่มท่องเที่ยว Outperform ตลำดมำกทีสุ่ดหลังแบงก์ชำติปรบัเพิ่ม

คำดกำรณ์จ ำนวนนักท่องเที่ยวต่ำงชำติ และ ครม. อนุมัติให้ฟรีวีซ่ำกับ ซำอุฯ

• กลุ่ม Bank เป็นกลุ่ม Big Cap ที่ปรับตัวข้ึนแรงและช่วยประคองตลำดคำดหวัง

แบงกช์ำติจะปรับขึ้นอตัรำดอกเบี้ยในกำรประชุมครั้งถัดไป และยังได้

Sentiment บวกหลังแบงก์ชำติปรับเพิม่คำดกำรณ์ GDP ในปีนี้ข้ึน

ภำวะกำรลงทุนสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ: 



กลุ่มอุตสำหกรรมที่น่ำสนใจ 

ท่องเที่ยว (Tourism)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำก

กลุ่มท่องเที่ยว Outperform ตลำดในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำรับผลบวกแบงกชำติมี
มุมมองบวกต่อภำคกำรทอ่งเที่ยว และมีกำรปรบัเพิ่มคำดกำรณ์จ ำนวน
นักท่องเที่ยวต่ำงชำติจำก 5.6 ล้ำนคนเป็น 6 ล้ำนคน ขณะที่ ครม. ประกำศฟรีวีซ่ำ
ให้กับ ซำอุฯ

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

เรำคำดว่ำหุ้นในกลุ่มธุรกิจท่องเที่ยวจะยังเป็นกลุ่มที่นักลงทุนให้ควำมสนใจ
เนื่องจำกแนวโน้มธุรกิจทยอยฟื้นตัวจำกกำรเปิดประเทศ กำรทยอยผ่อนคลำย
มำตรกำรปอ้งกันโควิด-19 โดยเฉพำะกำรเตรียมประกำศให้เป็นโรคประจ ำถิ่นในเดือน
ก.ค.

TOURISM Current z-score 0.83 Change (%wow)

TOURISM 1.9%

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

EPS 12.6 -61.1 -44.1 -7.8 11.0 19.5 ASIA 13.5%

EPS growth (%) -584.6% 27.8% 82.3% 241.4% 76.8% CENTEL 4.3%

ICT Current z-score 0.81 Change (%wow)

ICT -1.0%

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

EPS 10.7 7.5 7.2 8.5 10.0 10.9 ADVANC -4.1%

EPS growth (%) -29.6% -4.8% 19.1% 16.5% 9.1% INTUCH -2.8%

สื่อสำร (ICT)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

ภำพรวมของกลุ่มยังปรับตัวลงแต่หลักๆ เป็นแรงขำยหุ้น JTS ที่รำคำยัง Over
Value ส่วน TRUE และ DTAC เริ่มประคองตัวได้หลังจำกที่กอ่นหน้ำถูกกดดันหนัก
จำกกระแสคัดค้ำนกำรควบรวมกิจกำร

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

เรำคำดกว่ำหุ้นกลุ่มสื่อสำรจะเป็นอีกหน่ึงกลุ่มที่นักลงทุนให้ควำมสนใจในสัปดำห์นี้
ส่วนหน่ึงอำจจะเป็นกลุ่มส ำหรับพักเงินในช่วงทีต่ลำดผันผวน และอีกส่วนมองว่ำ
รำคำหุ้นลดลงสะท้อนกระแสคัดค้ำนกำรควบรวมกิจกำรไปแล้ว และเชื่อว่ำ
กระบวนกำรน่ำจะเร็วขึ้นเพรำะปัจจุบัน กสทช. ได้จัดท ำประชำพิจำรณ์เสร็จสิ้นแล้ว
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• กระทรวงพำณชิย์รำยงำนอัตรำเงินเฟอ้ทั่วไปเดือน พ.ค.เพิ่มขึ้นสู่ระดับ 7.1% จำก 4.65% ในเดือน เม.ย. นับเป็นกำรเพิ่มขึ้นท ำสถติิสงูสุดในรอบ 13 ปี ด้ำนอัตรำเงินเฟ้อ
พื้นฐำนเพิ่มขึ้นแตะระดับ 2.28% จำก 2% ในเดือน เม.ย.

• โจ ไบเดน เตรียมออกค ำสัง่คุ้มครองชั่วครำวกำรน ำเข้ำอุปกรณ์เกี่ยวกับพลังงำนแสงอำทติย์ หรือแผงโซลำร์เซลล์จำกไทย มำเลเซีย เวียดนำม และกัมพูชำ โดยจัดให้เป็น
สินค้ำปลอดภำษีน ำเข้ำเป็นเวลำ 24 เดือน

• คณะกรรมกำรฯ มีมติ 4 ต่อ 3 เสียง ให้คงอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยไว้ที่ 0.50% โดยมี 3 เสียงเห็นควรให้ขึ้นอัตรำดอกเบี้ยนโยบำย 0.25% นอกจำกนี้คณะกรรมกำรยังปรับ
เพิ่มคำดกำรณ์ GDP ของไทยในปีนี้ข้ึนเป็น 3.3% จำกเดิม 3.2% แต่ปรับลดคำดกำรณ์ GDP ปีหน้ำลงเล็กน้อยจำก 4.4% เป็น 4.2%

• ECB มีมติให้คงอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยที่ระดับ 0% ตำมเดิม และให้ด ำเนินกำรยุติ QE ตั้งแต่สิ้นเดือน มิ.ย. เป็นต้นไป อย่ำงไรก็ตำม ECB ส่งสัญญำณปรับขึ้นดอกเบีย้
0.25% ในเดือน ก.ค. และอำจจะขึ้นดอกเบี้ยมำกกว่ำ 0.25% ในเดือน ก.ย. หำกอัตรำเงินเฟ้อยังพุ่งสูง

• สหรัฐ รำยงำนตัวเลขเงินเฟ้อทั่วไป (Headline Inflation) เดือน พ.ค. พุ่งแตะระดับ 8.6% สูงสุดในรอบ 40 ปี ขณะที่เงินเฟ้อพื้นฐำน (Core Inflation) ลดลงเป็น 6% จำก
6.2% ในเดือน เม.ย. อย่ำงไรก็ตำมอัตรำเงินเฟ้อดังกล่ำวยังสูงกว่ำที่ Consensus คำดว่ำจะลดลงเป็น 5.9%

• แต่ยังคงเป้า GDP ปีนีต้ามเดมิ: GDP 4Q21 ของไทยพลิกเป็นขยายตวั 1.6% จากหดตวั 2% ใน 3Q21 และดีกว่าท่ี Consensus คาดว่าจะขยายตวั 0.8% ส่งผล
ให้ GDP รวมทัง้ปีขยายตวั 1.6% เทียบกบัปี 2020 หดตวั 6.2% ส่วนปีนีส้ภาพฒันค์งกรอบการขยายตวัของ GDP ไวเ้ท่าเดิมท่ี 3.5-4.5%

13 มิ.ย. 65 14 มิ.ย. 65 15 มิ.ย. 65 16 มิ.ย. 65 17 ม.ิย. 65

• อังกฤษ –รำยงำนดุลกำรค้ำ

เดือน เม.ย.

• ไทย – ประชุม ครม.

• เยอรมนี – รำยงำนอัตรำ

เงินเฟ้อเดือน พ.ค.

• สหรัฐ – Fed meeting (วัน

แรก)

• สหรัฐ – รำยงำนยอดค้ำ

ปลีกเดือน พ.ค.

• สหรัฐ – Fed meeting (วัน

สุดท้ำย)

• ญี่ปุ่น – รำยงำนตัวเลข 

ส่งออก/น ำเข้ำ เดือน พ.ค.

• อังกฤษ - BoE meeting 

• ญี่ปุ่น – BoJ Meeting

• ยูโรโซน – รำยงำนอัตรำเงิน

เฟ้อ (CPI) เดือน พ.ค.

เหตุกำรณ์ส ำคัญในรอบสปัดำห์ 
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Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

AMATA CORPORATION (AMATA): คงเป้ำยอดขำยเติบโต 

AMATA คงเปำ้ยอดขำยทีด่นิเตบิโตประมำณ 10% เป็น 1,100 ไร่ (60% ในไทย และเวยีดนำม 40%) ใกลเ้คยีงประมำณกำรของ

เรำ เรำคงประมำณกำรก ำไรกำรด ำเนนิงำนเตบิโต 29% ปีนี้หนนุจำกกำรขำย โรงงำนให้เช่ำและโอนที่ดินมำกขึ้น นอกจำกนี้ยัง

มีอัพไซดจ์ำกโครงกำร Quang Tri (ถือหุน้ 20%), โครงกำรใหมใ่นภำคเหนอืและใตข้องเวยีดนำม, ลำวและเมียนมำร์, ค่ำลิขสิทธิ์

โครงกำรโซลำร์หลังคำและโซลำร์ลอยน ้ำ, และโรงไฟฟ้ำใหม่ 2 แห่ง เริ่มด ำเนินงำนปีหน้ำ (ถือหุ้น 13.7%) คงค ำแนะน ำ ซื้อ

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 23.0/ 17.1

Market cap (Btm/ USDm) 22,885/ 658

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

Free float (%) 68.3

Issued shares (m shares) 1,150

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) (4.0) 4.7 (5.3) 3.5 

Total return vs SET (%) (2.5) 4.6 (3.8) 3.1 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 10 3 2 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 24.50 22.54 8.7 

2022F net profit (Btm) 1,564 1,566 (0.1)

2023F net profit (Btm) 2,174 1,779 22.2 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) 3.16 (0.73)

3M (%) 5.81 2.54

ytd (%) 3.88 1.25

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

คงเป้ำหมำยยอดขำยที่ดิน 1,100 ไร่: AMATA คงเป้ำหมำยยอดขำยที่ดินเติบโตประมำณ 10% เป็น 1,100 ไร่จำกกำรเปิดประเทศ

ของไทยและเวียดนำม และอุปสงค์คงค้ำง บริษัทมีลูกค้ำมำกกว่ำ >1,000 ไร่อยู่ระหว่ำงเจรจำ (30-40% มีโอกำสปิดกำรขำยสูง) 

ในอุตสำหกรรมยำนยนต์, โลจิสติกส์และอำหำร บริษัทคำดยอดขำยที่ดินใน 2H จะสูงกว่ำ 1H เรำประมำณกำรยอดขำยที่ดิน 

1,100 ไร่ (650 ไร่ในประเทศไทย และ 450 ไร่ ในเวียดนำม) สอดคล้องกับเป้ำหมำยของบริษัท

สภำพเศรษฐกิจที่แข็งแกร่งในเวียดนำมจะเป็นปัจจัยหนุนยอดขำยที่ดิน: GDP ของเวียดนำมโต 5% ใน 1Q22 ใกล้เคียงเป้ำหมำย

ของรัฐบำลที่ 6.0-6.5% ปีนี้หนุนจำกภำคกำรผลิต (+7.8%) เวียดนำมเปิดประเทศโดยไม่มีข้อจ ำกัดตั้งแต่ 15 พ.ค. บริษัทคงเป้ำ

ยอดขำยที่ดิน 70 เฮกเตอร์ (438 ไร่, +10% yoy) สอดคล้องไปกับประมำณกำรของเรำที่ 72 เฮกเตอร์ (450 ไร่) บริษัทคำดว่ำจะ

ปิดกำรขำยที่ดิน (10 เฮกเตอร์ หรือ 62 ไร่) จำก Jinko Solar และคำดว่ำ Jinko Solar จะดึงดูดอุตสำหกรรมสนับสนุนเข้ำมำที่นิค

ของ AMATA บริษัทมียอดจอง 20 เฮกเตอร์ (125 ไร่) ที่เบียนหัว (ก ำลังเวนคืนที่ดิน) และคำดขำยที่ดิน 20 เฮกเตอร์ที่ ลองถัน 

เรำคงประมำณกำรก ำไร: เรำคงประมำณกำรก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนเติบโต 29% เป็น 1.6 พันลบ. ปีนี้หนุนจำก (i) กำรขำย RBF 

มำกขึ้น (เป็น 23 ยูนิตปีนี้ เทียบกับ 8 ยูนิตในปีที่ผ่ำนมำ) บริษัทได้ขำยไปแล้ว 10 ยูนิตก ำไร 628 ลบ. ใน 1Q22 เรำประมำณกำร

บริษัทจะขำยอีก 13 ยูนิต (ก ำไร 816 ลบ.) ในไตรมำสที่เหลือของปีนี้ และอีก 2 ยูนิตในปีหน้ำ (ก ำไร 111 ลบ.) และ (ii) รำยได้จำก

กำรโอนที่ดินสูงขึ้น (3 พันลบ., +58% yoy) จำกยอดขำยรอโอนกว่ำ 4.8 พันลบ. (2.9 พันลบ. ในไทยและ 1.9 พันลบ. ในเวียดนำม) 

Price Bt19.9Target price Bt24.5 (+23.1%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 4,202 5,097 5,864 10,386 7,705

Revenue growth (%) (28.9) 21.3 15.1 77.1 (25.8)

EBITDA (Btm) 2,366 2,980 3,888 4,805 3,380

EBITDA growth (%) (27.4) 26.0 30.5 23.6 (29.7)

Profit, core (Btm) 1,139 1,212 1,564 2,174 1,594

Profit growth, core (%) (39.6) 6.3 29.1 39.0 (26.7)

Profit, reported (Btm) 1,103 1,402 1,564 2,174 1,594

Profit growth, reported (%) (36.7) 27.1 11.5 39.0 (26.7)

EPS, core (Bt) 0.99 1.05 1.36 1.89 1.39 

EPS growth, core (%) (44.0) 6.3 29.1 39.0 (26.7)

DPS (Bt) 0.30 0.40 0.45 0.62 0.45 

P/E, core (x) 20.1 18.9 14.6 10.5 14.4

P/BV, core (x) 1.5 1.3 1.2 1.1 1.1

ROE (%) 6.2 6.9 6.9 9.1 6.3

Dividend yield (%) 1.5 2.0 2.2 3.1 2.3



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

BANPU (BANPU): เตรียม IPO ธุรกิจก๊ำซ 

BANPU วำงแผนในกำรขยำยธรุกจิ shale gas ในสหรฐัฯ จะใชเ้งนิทนุจำกธรุกจิถ่ำนหินที่ก ำลังดีและ IPO ธุรกิจก๊ำซที่ก ำลังเติบโตจะช่วยลดควำม

ผันผวนของกระแสเงนิสดของ BANPU และควำมเสี่ยงด้ำนกฎระเบียบของธุรกิจถ่ำนหิน QTD ดัชนี NEX เฉลี่ย US$482/t สะท้อน ITM จะมี 2Q 

ASP ใกล้ระดับ US$200/t เทียบกับ US$151 ใน 1Q ก ำไรของ BANPU จะเพิ่มขึ้นจำก 2Q ต่อเนื่องไปยัง 4Q22 แนะน ำ ซื้อ ปรับ SoTP TP เป็น 

17.0 บำท (จำก 16.5 บำท ไดลูททุกตรำสำร)

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 14.9/ 9.7

Market cap (Btm/ USDm) 87,959/ 2,530

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 1,471.9/ 42.8

Free float (%) 86.9

Issued shares (m shares) 6,766

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 25.4 7.4 17.6 10.5 

Total return vs SET (%) 26.8 7.3 19.1 10.2 

Krungsri vs Bloomberg consensusz

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

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 17.00 15.41 10.3 

2022F net profit (Btm) 34,371 27,939 23.0 

2023F net profit (Btm) 28,411 23,969 18.5 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) 31.81 37.20

3M (%) 70.16 79.31

ytd (%) 88.29 109.24

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

วำงแผนในกำร IPO ธุรกิจ shale gas ในสหรัฐฯ: บทสัมภำษณ์ Bloomberg ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำคุณสมฤดี CEO ของ BANPU กล่ำวว่ำบริษัทก ำลัง

วำงแผนในกำรน ำบริษัทลูก shale gas (BKV Corp.) จดทะเบียนในตลำดหุ้นสหรัฐฯ และจะขยำยพอร์ต shale gas โดยวำงแผนลงทุนต่อปี US$800-

1,300m ไปจนถึงปี 2025 BANPU จะใช้เงินทุนจำกก ำไรที่สูงขึ้นจำกธุรกิจถ่ำนหินและ IPO BANPU ยังตังเป้ำลดสัดส่วนรำยได้จำกถ่ำนหินเป็น 50% 

ภำยในปี 2025 จำก 66% ใน 1Q22 แม้ว่ำเป้ำหมำยนี้อำจเป็นไปได้ยำกจำกรำคำถ่ำนหินจะคงอยู่ในระดับสูงระยะหนึ่ง แต่กำรลงทุนในธุรกิจก๊ำซจะ

ค่อยๆ ลดกำรพึ่งพิงธุรกิจถ่ำนหิน เรำคำด EBITDA จำกธุรกิจก๊ำซที่ US$600/650m ต่อปีใน 2022/23 BANPU ได้ลงทุน รวม US$2.1b ในธุรกิจ 

shale gas ตั้งแต่ปี 2016 (ไม่รวมเงินลงทุน US$430m ใน โรงไฟฟ้ำก๊ำซ Temple I 768MW ในเทกซัส) BANPU ถือหุ้น BKV Corp. อยู่ 96% และอีก 

4% โดย BKV’s management ธุรกิจก๊ำซเติบโตจะช่วยลดควำมผันผวนของกระแสเงินสดของ BANPU และลดควำมเสี่ยงด้ำนกฎระเบียบถ่ำนหิน

คำด ITM มี ASP ใกล้ US$200/t ใน 2Q จำก US$151 ใน 1Q: เรำคำด ITM มีรำคำขำยเฉลี่ย (ASP) ที่ US$180-190/t ใน 2Q และ CEY ที่ $150/t 

จำก A$135.8/t ใน 1Q ดัชนี NEX สูงขึ้นเป็นเฉลี่ย US$382 ใน 2Q สะท้อน ASP ของ ITM มีแนวโน้มใกล้ US$200/t และ CEY ที่ A$160/t โดย ASP 

สูงขึ้นหนุนจำกสัดส่วนถ่ำนหินที่อ้ำงอิง NEX สูงขึ้นใน 2Q BANPU ก ำลังเจรจำปรับรำคำขำย ครึ่งหนึ่งของปริมำณของ CEY ในออสเตรเลีย ฝ่ำย

บริหำรยังไม่เปิดเผยรำคำ แต่เรำคำดว่ำจะท ำให้ ASP ของ CEY สูงขึ้นอย่ำงมำกใน 2H22 นอกจำกนี้ปริมำณขำยถ่ำนหินจะสูงขึ้นใน 2H จำกทั้ง ITM 

และ CEY เน่ืองจำกสภำพอำกำศที่ดีขึ้น ก ำไรของ BANPU จะเพิ่มขึ้นจำก 2Q จนถึง 4Q22 

แนะน ำ ซื้อ ปรับ SoTP TP เป็น 17.0 บำท: งบดุลดีขึ้นและปรับพอร์ตไปยังธุรกิจสีเขียว: เรำปรับคำดกำรณ์ก ำไรปี FY22/23F ขึ้น 7%/9% เพื่อรวมกำร

เข้ำซื้อ XTO ซึ่งมีก ำหนดกำรแล้วเสร็จในสิ้น มิ.ย. 22 ก ำไรของเรำสูงกว่ำตลำด 23%/18.5% BANPU จะเป็นบริษัทที่มีฐำนะกำรเงินแข็งแกร่งโดย 

gearing ลดลงจำก 1.1x ปีน้ีเป็น 0.7x ปีหน้ำ TP เทียบเท่ำ 5.0x/6.1x FY22/23F PE และปันผล 9.7%/6.7% 

Price Bt13.00Target price Bt17.00 (+30.8%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 71,332 133,190 184,247 150,190 147,626

Revenue growth (%) (16.8) 86.7 38.3 (18.5) (1.7)

EBITDA (Btm) 10,813 47,619 77,013 67,237 65,139

EBITDA growth (%) (5.9) 340.4 61.7 (12.7) (3.1)

Profit, core (Btm) (5,299) 20,917 34,821 28,411 27,355

Profit growth, core (%) 123.5 (494.8) 66.5 (18.4) (3.7)

Profit, reported (Btm) (1,786) 9,852 34,371 28,411 27,355

Profit growth, reported (%) 351.9 (651.5) 248.9 (17.3) (3.7)

EPS, core (Bt) (1.0) 3.1 3.4 2.8 2.7

EPS growth, core (%) 127.4 (396.1) 56.7 (33.9) (15.8)

DPS (Bt) 0.3 0.5 1.6 1.1 0.9

P/E, core (x) (12.5) 4.2 3.8 4.6 4.8

P/BV, core (x) 1.1 1.1 1.0 0.9 0.8

ROE (%) (8.6) 29.5 35.8 21.8 17.7

Dividend yield (%) 2.3 3.5 12.7 8.8 6.9



Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

BTS GROUP HOLDINGS (BTS): มองยำวๆ 

เรำคงค ำแนะน ำ ซื้อ และ TP ที่ 12.6 จ ำนวนผู้โดยสำรฟื้นตัวเป็น 570K/วัน ตั้งแต่พ.ค. 2022 จำก 230K/วัน ใน 4QFY21 จะหนุนก ำไรทั้งบริษัทลูก 

BTSGIF, VGI รวมถึง BTS ตั้งแต่ 1QFY22 เป็นตน้ไป แต่รำคำหุน้ไมไ่ดส้ะทอ้นพืน้ฐำนที่ดีขึ้น ควำมกังวลประเด็นสัญญำสำยสีเขียวกดดันรำคำหุ้น แต่เรำ

มองว่ำทำงออกในประเด็นนี้อำจต้องใช้เวลำหลำยปีไม่ใช่หลำยเดือน และรำคำหุ้นควรสะท้อนพื้นฐำนที่แข็งแกร่ง 

Key data Unit

12M high/ low (Bt) 10.2/ 8.3

Market cap (Btm/ USDm) 111,925/ 3,220

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 327.3/ 9.6

Free float (%) 58.7

Issued shares (m shares) 13,168

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) (7.6) (4.5) (8.1) (9.9)

Total return vs SET (%) (6.2) (4.6) (6.7) (10.3)

Krungsri vs Bloomberg consensusz

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 13 2 0 

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 12.60 11.68 7.9 

2022F net profit (Btm) 3,116 3,493 (10.8)

2023F net profit (Btm) 3,493 4,240 (17.6)

Earnings revision

Bloomberg Unit 2022F 2023F

1M (%) 2.19 (2.69)

3M (%) 1.22 (1.76)

ytd (%) 3.94 11.87

Krungsri

From last report (%) 0.00 0.00

พื้นฐำนแข็งแกร่งขึ้น: BTS จัดประชุมนักวิเครำะห์เพื่อสรุปผลประกอบกำร 4QFY21 และให้ภำพแนวโน้มปี FY22 และประเด็นข้อกล่ำวหำสำยสีเขียวหลัก

และส่วนต่อขยำย เรำมองเชิงบวกต่อกำรฟื้นตัวของก ำไรโดยเฉพำะปี FY22 ส่วนประเด็นกฎระเบียบสำยสีเขียว บริษัทยังยืนยันว่ำบริษัทท ำทุกอย่ำง

ตำมกฎหมำย เรำแบ่งประเด็นส ำคัญเป็นสองส่วนได้แก่ แนวโน้มก ำไรปี FY2022 และประเด็นสำยสีเขียวหลังจำกมีผู้ว่ำฯ กทม. คนใหม่ โดยแนวโน้มก ำไร

ถูกกดดันจำกบริษัทลูกโดยเฉพำะ BTSGIF และ VGI แต่เริ่มมีสัญญำณฟื้นตัว จ ำนวนผู้โดยสำรฟื้นตัวตั้งแต่ พ.ค. 2022 จำกกำรกลับเข้ำโรงเรียนและ

ออฟฟิศ เปิดเมืองตั้งแต่มิ.ย. 2022 หนุนจ ำนวนผู้โดยสำรเพิ่มเป็นเฉลี่ย 570K/วันธรรมดำ เพิ่มจำกเฉลี่ย 230K ใน FY21 และสูงกว่ำบริษัทคำดที่ 

446K อัตรำกำรใช้สื่อ (UR) ของ VGI พึ่งพิงจ ำนวนผู้โดยสำร BTSGIF ซึ่งมีแนวโน้มดีขึ้น สะท้อน UR และก ำไรของ VGI ปีนี้ดีขึ้น แต่เรำมองบวกกว่ำ

บริษัทที่ 600K/วันธรรมดำ ในปี FY22 ซึงเป็นไปได้ในปัจจุบัน 

บริษัทยืนยันว่ำได้ท ำตำมกฎหมำยในทุกสัญญำ: ในส่วนสำยสีเขียว ในแง่กำรมีผลบังคับและควำมถูกต้องตำมกฎหมำยของสัญญำ ด ำเนินงำนและซ่อม

บ ำรุง (O&M) ระหว่ำง BTS และ กรุงเทพธนำคม (KT) in 2012 ซ่ึงประเด็นน้ีส ำคัญในสมมติฐำนต่อ TP ของเรำ ข้อโต้แย้งส ำคัญของสัญญำ O&M คือ 

สัญญำควรอยู่ในรูปแบบสัญญำ “ร่วมทุนรัฐ - เอกชน (PPP)” เน่ืองจำกมูลค่ำสัญญำสูงกว่ำ 1 พันลบ. เรำมองว่ำมีโอกำสสูงที่ BTS จะด ำเนินงำนสำย

สีเขียวหลักและต่อขยำย ต่อตำมสัญญำจนถึงปี 2042 โดยหำกเรำมองในกรณีก่อนหน้ำนี้ที่ ADVANC ซึ่งกำรกระท ำผิดมีโอกำสเป็นลักษณะบุคคล 

ไม่ใช่บริษัท ซ่ึงเรำมองว่ำกรณีนี้อำจคล้ำยกัน นอกจำกนี้ในสัญญำ O&M BTS จะไม่ใช่เจ้ำของทรัพย์สินของสำยหลักหลังสัญญำสัมปทำนจบลงในปี 

2029 และ KT จะเป็นเจ้ำของ และ KT จะสำมำรถปรับค่ำโดยสำรลงได้ตำมกฎหมำย กำรขยำยสัญญำสัมปทำนสำยสีเขียวหลักจำกปี 2029 ไม่ใช่

สมมติฐำนต่อ TP ของเรำ และหำกมีกำรขยำยสัมปทำนปี 2029 จะเป็นมูลค่ำส่วนเพิ่มจำก TP ฐำนของเรำที่ 12.6 บำท 

Price Bt8.50Target price Bt12.60 (+48.2%)
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Financial Summary

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

Revenue (Btm) 35,128 26,056 33,270 38,270 43,270

Revenue growth (%) (5.9) (25.8) 27.7 15.0 13.1 

EBITDA (Btm) 3,826 4,038 4,362 4,798 5,134 

EBITDA growth (%) (32.8) 5.6 8.0 10.0 7.0 

Profit, core (Btm) 1,072 2,320 3,117 3,493 4,119

Profit growth, core (%) (69.6) 116.2 34.4 12.0 17.9 

Profit, reported (Btm) 4,576 3,826 3,116 3,493 4,119

Profit growth, reported (%) (43.9) (16.4) (18.6) 12.1 17.9 

EPS, core (Bt) 0.08 0.18 0.24 0.27 0.31 

EPS growth, core (%) (69.6) 116.2 34.4 12.0 17.9 

DPS (Bt) 0.29 0.16 0.17 0.19 0.22 

P/E, core (x) 104.3 48.2 35.9 32.0 27.2

P/BV, core (x) 1.9 1.8 1.7 1.7 1.6

ROE (%) 7.6 2.4 4.8 5.2 5.9

Dividend yield (%) 3.4 1.9 1.9 2.2 2.6
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พอร์ตหุ้นประจ ำสัปดำห์ 2022 Portfolio Performance

Krungsri Weekly Portfolio +0.26% ชนะตลำด -0.91%

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

SET Index +0.54% -0.95% -0.60%

Krungsri Portfolio +0.73% -1.31% +24.13%

พอร์ตจ ำลองสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ (DTAC PTTEP และ TOP) ให้
ผลตอบแทน +0.26% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน -0.91% โดย PTTEP ให้
ผลตอบแทนมำกที่สุด +3.90% ส่วน DTAC และ TOP น่ำผิดหวังให้ผลตอบแทน -
0.56% และ -2.58% ตำมล ำดับ

พอร์ตจ ำลองรวมเดือน มิ.ย. (2022MTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน -
1.05% แต่ยังดีกว่ำตลำดที่ให้ผลตอบแทน -1.85%

พอร์ตจ ำลองรวมทั้งปี 2022 (2022YTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน
+24.39% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน -1.51%

พอร์ตกำรลงทุนในสัปดำห์นี้เรำปรับหุ้นที่เคยแนะน ำในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ
คือ PTTEP และ TOP ออก และแทนด้วยหุ้น Top Pick ชุดใหม่คือ BEM และ
CENTEL ส่วน DTAC คงไว้ในพอร์ตำมเดิม
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หมำยเหตุ:  มูลค่ำ EPS ล่วงหน้ำ 12 เดือน ใช้ข้อมูลย้อนหลัง 10 ปี ค ำนวณโดยวิธคี่ำเฉลี่ยเคลื่อนที่ 3 ปี  Source: Bloomberg
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2022F

Earnings Revisions (%)

1W vs qtd Sector 1W qtd ytd

SET 0.49 2.17 14.61

SET50 0.31 2.62 12.26

MEDIA 0.00 (3.20) (17.17)

TOURISM 11.63 (26.45) (1.00)

ENERG 0.43 6.22 12.86

BANK 0.00 1.77 6.50

HELTH 0.71 26.11 52.58

ICT 0.00 (4.54) (4.28)

FOOD (0.04) (4.22) (9.94)

AGRI (2.10) (21.65) (33.51)

AUTO 0.00 (2.93) (2.57)

PETRO 0.00 4.40 14.94

PF&REIT 0.00 (4.44) (13.97)

ETRON (2.15) (5.38) (11.99)

TRANS 0.00 (10.07) (23.20)

CONMAT 0.00 (11.17) (13.22)

PROP (0.01) 0.56 1.63

COMM 0.79 (4.48) 3.00

FIN (0.82) (1.01) (3.38)

CONS 0.00 (4.48) (6.11)

Earnings Revisions (%)
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SET 0.53 0.57 12.79

SET50 0.45 1.45 12.01

TOURISM (0.43) (20.37) (12.98)

CONMAT 0.02 (3.31) (5.05)

HELTH 0.36 1.58 8.64
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FOOD 0.07 (2.12) (6.53)

ENERG 1.13 4.36 9.14

COMM (0.06) (5.22) 1.00

FIN (0.81) (0.38) (1.43)

PROP 0.28 (0.06) 2.16

CONS 0.00 4.27 10.24

TRANS 0.75 0.21 (27.48)

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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