
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันีÊ รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีÉน่าเชืÉอถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีÉจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านี Êได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี Ê จดัทาํขึ Êนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกีÉยวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชี Êนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี Êหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
กลยุทธ์การลงทุน 

ตลาดหุ ้นทั ่วโลกตอบรับในเชิงบวกหลัง ปธน. สหรัฐ อนุมัติ package 
กระตุ ้นเศรษฐกิจ ขณะที ่ตลาดหุ ้นไทยเริ ่มเห็นแรงขายทำกำไรออกมา
บางส่วน หลังจากปรับตัวข้ึนได้แรงสุดในภูมิภาคในช่วงก่อนหน้า ทำให้ตลาด
มีความผันผวนมากขึ้น แต่ในอีกมุมถือเป็นโอกาสในการสะสมหุ้นพื้นฐานดี 
Top pick เลือกหุ้นกำไร 4Q63 โตดี GULF, ADVANC และหุ้นปันผล AP 
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หาก SET ย่อ…ยังถือเป็นโอกาสที่ดีในการเข้าสะสมหุ้นพื้นฐาน 
วานนีÊปธน. สหรฐั อนุมัติ package กระตุน้เศรษฐกิจ š แสนลา้นเหรียญ หนุนตลาดหุน้
หลายแห่งปรบัตวัขึ Êนไดดี้ อาทิ ตลาดหุน้สหรฐั ไตห้วนั และญีÉปุ่ น ขึ Êนทาํจุดสูงสุดใหม่ใน
รอบหลายปี กลบัมาทีÉตลาดหุน้ไทย ยงัมีแรงกดดนัจากผูติ้ดเชื Êอ COVID-19 ยงักระจายตวั
เพิÉมขึ Êนเป็น Ŝś จงัหวดัทัÉวประเทศ บวกกบัเริÉมเห็นแรงขายทาํกาํไรออกมาบางส่วน ทัÊงจาก
นักลงสถาบันฯ และต่างชาติ เพืÉอลดความเสีÉยงก่อนช่วงหยุดยาว บวกกับตลาดอาจมี
ความผันผวนมากขึ Êน จากการขายทาํกาํไรในหุน้ Free Float ตํÉา ทีÉปรบัตวัขึ Êนมาเร็วและ
แรงมากในช่วงก่อนหนา้ อาจทาํให ้SET Index มีโอกาสสะดดุในช่วงสัÊน แตใ่นอีกมมุถือว่า
เป็นโอกาสในการสะสมหุน้พื Êนฐานแข็งแกร่งเติบโตดี เนืÉองจากดชันีปัจจุบนัยงัมี Upside 
จากเป้าหมายพอสมควร โดยฝ่ายประเมินแนวรบัทีÉสาํคญัทางพื Êนฐานอยุ่ทีÉ řŜřŝ จดุ และ
เป้าหมาย SET Index ในปี ŚŝŞŜ ด่านแรกอยู่ทีÉ řŝŝŘ จุด ถัดไป คือ řŞŚŞ จุด โดย Top 
pick ในวนันี Êเลือกหุน้กาํไร ŜQŞś แข็งแกรง่ GULF, ADVANC และหุน้ปันผลสงูอย่าง AP  

 
12 หุน้กำไร Q4 โตเดน่ทัง้ QoQ และ YoY 

  
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 
ขอ้มลูสิ ÊนสดุวนัรทีÉ Śş ธ.ค.Şś 

 

 

Company Mkt. cap.
Last Price

(28/12/2020)
FairValue Upside PER 20F Div Yield 20F (%)

EPS Growth

Q4F(YoY)

EPS Growth

Q4F(QoQ)
STA 39.55 25.75                50.00      94.2% 4.6         7.77                      5964% 115%

STGT 103.23 72.25                130.00    79.9% 7.9         6.30                      3834% 62%

AMATA 18.63 16.20                24.99      54.3% 17.9       1.40                      34% 25%

JWD 8.47 8.30                  11.00      32.5% 25.1       2.79                      4% 70%

ADVANC 526.32 177.00              220.00    24.3% 19.1       3.66                      3% 11%

EASTW 15.47 9.30                  11.00      18.3% 17.4       5.05                      38% 101%

BDMS 322.61 20.30                24.00      18.2% 41.4       1.04                      27% 64%

COM7 47.10 39.25                46.00      17.2% 34.7       2.27                      10% 13%

OSP 105.88 35.25                41.00      16.3% 29.5       3.05                      14% 2%

BGRIM 132.30 50.75                58.00      14.3% 50.7       0.75                      147% 102%

ORI 19.38 7.90                  8.94        13.2% 6.5         5.86                      9% 35%

GULF 410.66 35.00                38.50      10.0% 106.7     0.61                      56% 45%

SET Index 1,452.67
เปลี่ยนแปลง (จุด) -33.64
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

103,634

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -3,029.02
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 897.16
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -2,427.14
นักลงทุนรายย่อย 4,559.00

29 ธันวาคม 2563 |
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หุ้นต่างประเทศปรับขึ้นทำ All time High  
โคง้สุดท้ายของปี ŚŝŞś ต่างประเทศตลาดหุ้นสหรัฐเมืÉอวานนีÊ  Dow jones, S&P500, 
Nasdaq ปรบัเพิÉมขึ Êนทาํ All time High  เช่นเดียวกบัตลาดหุน้เอเซียเชา้นี Ê ตลาดหุน้ไตห้วนั 
All time High ส่วนตลาดหุน้ญีÉปุ่ น ทาํจดุสงูสดุในรอบ śŘ ปี ปัจจยัหนนุหลกั หลงัจากเมืÉอ
คืนประธานาธิบดีโดนลั ทรมัป์กลบัใจลงนามผ่านมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจวงเงิน 9 แสน
ล้านเหรียญ และลงนามร่างงบประมาณวงเงิน 1.4 ล้านล้านดอลลารเ์หรียญ  ทาํให้
หน่วยงานของรฐับาลสามารถดาํเนินการต่อไปจนถึง 30 ก.ย. 2564 ทาํใหค้วามกังวล 
Government Shutdown หายไป      

ส่วนประเด็นเรืÉอง Covid-19 แม้จะมีความกังวล Covid-19 สายพันธุ์ใหม่และเห็นการ
แพร่กระจาย แต่ล่าสดุ เห็นสญัญาณทีÉดีขึ Êน หลงัจากจาํนวนผูติ้ดเชื Êอรายใหม่รวมทัÉวโลก 
(Worlds New case) เพิÉมขึ ÊนในอัตราทีÉลดลง อยู่ทีÉ   Ŝ.ŝŞ แสนราย  ตํÉากว่าค่าเฉลีÉย
ยอ้นหลงั 7 วนัทีÉ  5.6 แสนราย เป็นผลจากผูติ้ดเชื Êอในอนัดบั Ś และ ś ของโลก คือ  อินเดีย 
และบราซิลเพิÉมในอตัราทีÉลดลงต่อเนืÉอง    โดยรวมทาํใหหุ้น้ต่างประเทศเมืÉอวานนีÊกลุ่มทีÉ 
Underperform คือ หุน้วคัซีน  ส่วนหุน้กลุ่ม Perform คือกลุ่มเปิดเมืองและหุน้ Tech (ดงั
รูปดา้นลา่ง) 
 

%การเปลีย่นแปลงหุน้ตา่งประเทศ 

  
ทีÉมา:  ฝ่ายวิจยั  ASPS  

ในสว่นของไทยวนันี ÊเชืÉอว่าจะได ้Sentiment เชิงบวกสอดคลอ้งกบัตา่งประเทศ  แตอ่ย่างไร
ก็ตามยงัตอ้งติดตามปัจจยัในประเทศทีÉเป็นโฟกสัหลกัๆ คือ   

1.) รายงานการติดเชื Êอ Covid-řš ในไทย วานนีÊผูป่้วยติดเชื Êอรายใหม่(New case)
เพิÉมขึ Êน řŜŜ ราย  เพิÉม 19%จากวันก่อนหนา้ และกระจายไปหลายจังหวัดทัÉว
ประเทศล่าสดุ   Ŝś จงัหวดั(เพิÉมจากปลายอาทิตยท์ีÉแลว้พบ  ŚŞ จงัหวดั)  ทาํให้
บางจงัหวดัยกระดบัความเขม้งวด ล่าสดุ กทม. ประกาศปิด ŝ กิจการเสีÉยง อาทิ  
สนามมา้ ,สนามชนไก่, สนามชนโค อาบ อบ นวด ฯลฯ  โดยยงัตอ้งติดตามต่อว่า
รฐับาลจะเพิÉมความเขม้งวดจาํกดักิจกรรมทางเศรษฐกิจในช่วงปลายปี  หรือ ยืด
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ระยะเวลาออกไป เลยเดือน ม.ค.ŞŜ หรือไม่ นานเพียงใด  หากยืดเยื Êอ คาดจะทาํ
ใหป้ระชาชนชะลอการจับจ่ายใชส้อย  รวมถึงเอกชนและภาคธุรกิจชะลอการ
ลงทนุ ถือว่าเปิด Downside ใหป้ระมาณการ GDP และกาํไรบรษัิท ปี 2564  ถือ
เป็นปัจจยักดดนัตลาดหุน้ 

จำนวนผูต้ดิเชื้อรายใหมข่องไทย 

  
ทีÉมา:  worldometer 

2.) วันนี Êติดตามการประชุม ครม.  พิจารณามาตรการ ”เทีÉยวไทยวัยเก๋า” ASPS 
ประเมินว่ามาตรการดงักล่าวถือเป็น Sentiment  ต่อกลุ่มท่องเทีÉยวและโรงแรม  
แต่อย่างไรก็ตามราคาหุน้ในกลุ่มฯ ปรบัตัวตอบรบัปัจจัยบวกเร็วกว่าพื Êนฐาน 
แนะนาํ ขาย สาํหรบั ERW (FV@B3) และ SWITCH สาํหรบั CENTEL(FV@B22) 
ส่วน MINT(FV@B25) ราคาเต็มมูลค่าพื Êนฐาน      และในวันเดียวกันติดตาม 
ธปท. รายงานภาวะเศรษฐกิจประจาํเดือน พ.ย. 2563 ของไทย 

 

SET Index ถูกขัดจังหวะ ด้วยแรงขายทำกำไรบางบริษัท   
ในช่วงเกือบ Ś เดือนทีÉผ่านมา SET Index ปรบัตวัขึ Êนไดโ้ดดเด่นสดุในภมิูภาคกว่า ŚŜ.Š% 
โดยหุน้ขนาดใหญ่ไดแ้รงหนนุจากนกัลงทุนต่างชาติทีÉกลบัมาซื Êอสทุธิสงูถึง ś.Ś หมืÉนลา้น
บาท (1 พ.ย. – ŚŠ ธ.ค. Şś) 

ในชว่ง พ.ย. – ธ.ค. SET Outperform สดุในเอเชยี +24.8% 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 
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เปรียบเทยีบ Fund flow ตา่งชาตสิะสมกบั SET Index 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

 

และอีกส่วนเกิดจากแรงผลกัดนัของหุน้ทีÉมี Free Float ตํÉา แต่กลบัขึ Êนไดแ้รงกว่ากว่าตลาด
มากในหลายๆบรษัิท ซึÉงฝ่ายวิจยัฯคดักรองมาใหเ้ห็นตามเงืÉอนไขดงันี Ê 

1. เป็นหุน้ทีÉมี Free Float ตํÉากวา่ Śŝ% (นอ้ยกวา่ระดบั ř SD ของภาพรวมตลาด) 
2. เป็นหุ้นทีÉ Outperform ตลาด และปรับตัวขึ Êนไดแ้รงกว่า ŜŘ% ในช่วงเกือบ Ś 

เดือนทีÉผ่านมา 
3. มลูคา่ซื Êอขายตอ่วนัฟืÊนขึ Êนไดเ้กินกวา่ ř เท่าตวั ในช่วงเกือบ Ś เดือนทีÉผ่านมา 

ไดผ้ลลพัธ ์řś บรษัิท ดงันี Ê 
หุน้ Free Float ตำ่ หนนุ SET Index ในชว่ง 2 เดอืนที่ผา่นมา 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

 

“โดยทัÊง řś บริษัท มีส่วนสําคัญช่วยผลักดันดัชนีให้ปรับตัวเพิÉมขึ Êนในช่วง Ś เดือนทีÉ
ผ่านมา ถึง Ş.Ŝ% หรือราว şş จุด จาก SET Index ปรับตัวเพิÉมขึ Êน ŚŜ.Š% หรือ Śŝş 

จุด” 

 

Stock Freefloat มูลค่าซืѸอขาย
เฉลีѷย/วัน (บาท) %Chg Volume Return

(1Nov-25Dec) Market Cap. ส่งผลบวกต่อ SET  Index
 ในช่วง 2 เดอืน (จุด)

DELTA 22.35 1,891,767,639   164% 282% 853,209,023,976 57.24                       
NOK 11.75 2,419,370         311% 112% 4,512,316,035    0.22                         
KWG 14.13 1,650,952         602% 106% 1,870,224,149    0.09                         
NFC 11.92 582,623           1008% 92% 3,132,959,201    0.14                         
BAY 23.12 41,030,187       226% 76% 244,579,078,952 9.59                         
STARK 20.84 478,816,747      1090% 68% 61,437,049,573   2.25                         
SDC 15.69 2,632,116         460% 67% 3,397,326,965    0.12                         
AWC 24.97 594,592,325      794% 64% 152,960,000,000 5.41                         
PRINC 11.7 22,978,222       170% 58% 14,126,334,226   0.47                         
MCOT 22.71 7,281,710         234% 48% 2,872,074,698    0.08                         
TFI 15.86 739,188           499% 45% 327,600,000       0.01                         
ACE 21.75 197,129,624      112% 44% 36,633,599,856   1.02                         
COTTO 6.8 13,192,136       481% 42% 10,076,829,884   0.27                         

รวม 76.91
/คดิเป็น 6.4%
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สรุปคือ SET Index ทีÉปรับตัวขึ Êนมาแรง เริÉมเห็นแรงขายทํากําไรออกมาในวานนีÊ 
โดยเฉพาะหุ้นทีÉมี Free Float น้อย แต่กลับขึÊนมาได้แรง มีโอกาสผันผวนสูง รวมถึง 
Fund Flow จากต่างชาติและสถาบันฯมีการชะลอลงบ้างในช่วงท้ายของปี เพืÉอลด
ความเสียงก่อนเข้าสู่ช่วงเทศกาลหยุดยาว ทําให้ SET Index มีโอกาสสะดุดในช่วง
สัÊน แต่ในอีกมุมถือว่าเป็นโอกาสในการสะสมหุ้นพื Êนฐานแข็งแกร่งเติบโตดี เพืÉอ
หวังผลในระยะกลางถึงยาว   

 

กลยุทธ์เน้นหุ้นกำไรเด่น Q4 ชอบ GULF ADVANC และ AP 
ความเสีÉยงทีÉกล่าวไวใ้นหัวขอ้ก่อนหนา้ จึงทาํให ้SET Index มีโอกาสปรบัฐานระยะสัÊน 
หลังจากทีÉ Outperform ตลาดหุน้เพืÉอนบา้นมากว่า Ś เดือน แต่หากประเมิน Valuation 
ของดชันีเป้าหมาย ทีÉระดบั Market Earning Yield Cap. ต่างๆ จะช่วงกาํหนดจังหวะใน
เขา้ลงทนุสะสมไดดี้ขึ Êน โดยฝ่ายวิจยัฯแบง่เป็น ś กรณี ดงันี Ê 

1.Worst Case กาํหนดระดับ Market Earning Yield Gap ทีÉ 4.10% (ถือว่าอยู่ในระดับ
อนรุกัษ์นิยมในภาวะทีÉ Fund Flow ไม่ไหลเขา้) จะไดเ้ป้าหมายดชันีปี ŚŝŞŜF ทีÉ řŜřŝ จดุ 
ซึÉงถือเป็นหนึÉงในแนวรบัทีÉสาํคญั ตราบทีÉ Fund Flow ยงัไหลเขา้ตอ่เนืÉอง 

2.Base Case กาํหนดระดบั Market Earning Yield Gap 3.70% ถือวา่อยู่ในระดบัอนรุกัษ์
นิยมในภาวะทีÉ Fund Flow ไหลเขา้ คิดเป็น PER64F ทีÉ Śś.Š เท่า จะไดเ้ป้าหมายดชันีปี 
2564F ทีÉ řŝŝŘ จุด ซึÉงถือเป็นระดบัเดียวกับบทวิเคราะห ์Invest + ฉบบัเดือน ม.ค.ŞŜ นี Ê 
และมี Upside กวา่ ş%  

3.Best Case ระดบั Market Earning Yield Gap 2.6-3.5% ถือวา่อยู่ในระดบัอนรุกัษ์นิยม
ในภาวะทีÉ Fund Flow ไหลเขา้อย่างต่อเนืÉอง จึงทาํใหมี้โอกาสทีÉดชันีจะซื Êอขายบน PER ทีÉ
สงูขึ Êน และดนัดชันีไดส้งูถึงระดบั řŞŚŞ-ŚŘšŠ จดุ ดงัตารางทางดา้นลา่ง 

Sensitivity เปา้หมาย SET Index 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

ดว้ยภาวะดงักล่าว จึงทาํใหฝ่้ายวิจัยฯคาดว่า SET Index สามารถปรบัตวัขึ Êนไดใ้นระยะ
กลาง-ยาว ดงันัÊนกลยทุธก์ารลงทนุ เนน้หุน้พื Êนฐานแข็งแกรง่ทีÉผ่านเงืÉอนไข ś ขอ้ ดงันี Ê 

1. Upside >10% 

Ś. คาดกําไร QŜ โตเด่นทัÊง QoQ และ YoY 

3. Recommend “BUY”  

Earning Yield Gap Earning SET EPS P/E SET Index
2.60% 3.1% 46.4 32.3 2098

3.00% 3.5% 52.3 28.6 1858

3.50% 4.0% 59.8 25.0 1626

Base Case 3.70% 4.2% 62.8 23.8 1550

Worst Case 4.10% 4.6% 68.8 21.7 1415

4.25% 4.8% 71.0 21.1 1369

4.50% 5.0% 74.8 20.0 1301

Best Case
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12 หุน้กำไร Q4 โตเดน่ทัง้ QoQ และ YoY 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

โดยเลือกหุ้นขนาดใหญ่ทีÉมีแรงขับเคลืÉอนหลักจาก Fund Flow อย่าง GULF และ 
ADVANC บวกกับหุ้นปันผลสูงอย่าง AP ถือเป็นเกราะป้องกันยามตลาดหุ้นผันผวน 
เป็น Top picks 

 

ชอบ ธนาคารตั้งการ์ดสูง อย่าง TISCO, BBL และ KBANK       
วานนีÊ SETBANK ปรบัตัวลง 2.7% จากวันก่อนหนา้ ตามความผันผวนของ SET index 
ขณะทีÉภาพทางพื ÊนฐานมีปัจจยัทีÉตอ้งเฝา้ระวงัจากการระบาดระลอกใหม่ของ COVID-19 
ในไทย ทัÊงนี Ê ฝ่ายวิจยัเชืÉอว่าหากควบคมุ COVID-19 ภายในมกราคม 2564 เชืÉอเศรษฐกิจ
ไทยในปี ŚŝŞŜ ยงัมีโมเมนตมัทีÉดีเติบโต Ŝ.ř% YOY ในขณะทีÉกลุ่มฯ มีความพรอ้มรองรบั
ความผันผวนของเศรษฐกิจไทย สะทอ้นจากอัตราส่วนเงินกองทุนเทียบสินทรพัยเ์สีÉยง 
(CAR หรือ BIS Ratio) กลุ่มฯ ณ สิ Êนงวด 3Q63 อยู่ทีÉ 17% - 20% สูงเกินเกณฑข์ัÊนตํÉาทีÉ 
11% - 12% ประกอบกับกลุ่มฯ  มีการตัÊงผลขาดทุนด้านเครดิตทีÉคาดว่าจะเกิดขึ Êน 
(Expected Credit Loss : ECL) ในช่วง 9M63 สงูพอสมควร  

โดยในเบื Êองตน้ฝ่ายวิจยัมีมุมมองว่าแนวโนม้กาํไรสทุธิกลุ่มฯ 4Q63 เท่ากับ 26,363 ลา้น
บาท อ่อนตัว 9% QoQ บนสมมติฐาน Credit Cost กลุ่มฯ อย่างอนุรกัษ์นิยมสูงขึ ÊนมาทีÉ 
1.94% จาก 1.87% ในงวดก่อน เนืÉองจากเป็นช่วงทีÉลูกหนีÊทยอยครบกาํหนดมาตรการ
ช่วยเหลือ (ณ สิ Êนงวด 3Q63 อยู่ทีÉ 24% ของพอรต์สินเชืÉอกลุ่มฯ) รวมถึงการจดัชัÊนลกูหนีÊ
ภายใน เพืÉอรองรบัความไม่แน่นอนในปี 2564 จึงมีโอกาสทีÉ ธ.พ. จะตัÊง ECL เพิÉมขึ ÊนเพืÉอ
เสรมิความแข็งแกรง่ ดา้นการดาํเนินงานหลกัคาด NIM ใกลเ้คียงงวดก่อนทีÉ 2.91% เพราะ
การปรับลดดอกเบี ÊยเพืÉอช่วยเหลือลูกหนีÊ แต่พอประคองตัวได้จาก Cost of Fund ทีÉมี
แนวโนม้ปรบัตวัลง ตามเงินฝากประจาํทีÉทยอยปรบัเป็นอตัราดอกเบี Êยใหม่ทีÉต ํÉาลง ตามการ
ลดดอกเบี Êยในช่วงทีÉผ่านมา สาํหรบัสินเชืÉอคาดการณท์รงตวัจากสิ Êนงวดก่อน (ขอ้มลูจาก 
ธ.พ. 1.1 พบว่าสินเชืÉอกลุ่มฯ พ.ย. 63 ทรงตวัจาก ก.ย. 63) ส่วนรายไดค้่าธรรมเนียมฯ ฟืÊน
ตวัตามปัจจยัฤดกูาล  

Company Mkt. cap.
Last Price

(28/12/2020)
FairValue Upside PER 20F Div Yield 20F (%)

EPS Growth

Q4F(YoY)

EPS Growth

Q4F(QoQ)
STA 39.55 25.75                50.00      94.2% 4.6         7.77                      5964% 115%

STGT 103.23 72.25                130.00    79.9% 7.9         6.30                      3834% 62%

AMATA 18.63 16.20                24.99      54.3% 17.9       1.40                      34% 25%

JWD 8.47 8.30                  11.00      32.5% 25.1       2.79                      4% 70%

ADVANC 526.32 177.00              220.00    24.3% 19.1       3.66                      3% 11%

EASTW 15.47 9.30                  11.00      18.3% 17.4       5.05                      38% 101%

BDMS 322.61 20.30                24.00      18.2% 41.4       1.04                      27% 64%

COM7 47.10 39.25                46.00      17.2% 34.7       2.27                      10% 13%

OSP 105.88 35.25                41.00      16.3% 29.5       3.05                      14% 2%

BGRIM 132.30 50.75                58.00      14.3% 50.7       0.75                      147% 102%

ORI 19.38 7.90                  8.94        13.2% 6.5         5.86                      9% 35%

GULF 410.66 35.00                38.50      10.0% 106.7     0.61                      56% 45%
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ทัÊงนี Ê แนวโนม้กาํไรสทุธิของ BBL ในงวด 4Q63 เติบโตมาทีÉ 5 พนัลา้นบาท จาก 4 พนัลา้น
บาทในงวดก่อน เนืÉองจากงวด 3Q63 มีการตัÊงค่าใชจ้่ายสาํหรบัรวมสาขาธนาคารในอินโด
ฯ ราว 4 พนัลา้นบาท สว่น ธ.พ. อืÉน ออ่นตวัตามสมมติฐาน ECL สงูขึ Êน ตามมมุมองขา้งตน้       

แนะนาํ เท่ากับตลาด ราคาหุ้นในกลุ่มฯ มี PBV ซื Êอขายราว 0.64 เท่า ตํÉากว่าค่าเฉลีÉย
ย้อนหลัง 12 ปี ราว 2SD เชืÉอว่า Discount มากเกินไป เลือก ธ.พ. ทีÉมีการตัÊง ECL สูง
ในช่วงทีÉผ่านมา ช่วยรองรบัความเสีÉยงในระหว่างรอการฟืÊนตวัของเศรษฐกิจไทย อย่าง 
TISCO (FV@B95) จาก Coverage ratio ณ สิ Êนงวด 3Q63 สูงสุดในกลุ่มราว 196% และ
แนวโนม้ ROE สงูสดุในกลุ่มฯ กอปรกบั Div Yield น่าสนใจปี 2563 ราว 4% และปี 2564 
ในกรณีทีÉ ธปท. ไม่มีขอ้จาํกัดดา้นเงินปันผล คาด Div yield ราว 7.7% ส่วน ธ.พ. ขนาด
ใหญ่ แนะนาํ BBL(FV@B154) และKBANK(FV@B126)   

แนวโนม้กำไรกลุม่ ธ.พ. 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

 

สมมตุิฐาน Credit Cost กลุม่ ธ.พ. 

ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

 
SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


