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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 

เชื่อว่าความกังวลที่สร้างแรงกดดันต่อ SET Index วานนี้น่าจะเริ่มลดลง  
อีกทั้งมีแรงหนุนจากผลประกอบการ 1Q64 ที่ออกมาดีกว่า Consensus 
คาดถ ึง  32% ในเช ิงกลย ุทธ ์การลงท ุน  จะเร ิ ่มลดน ้ำหน ักของหุ้น 
Commodity ในพอร์ตลง โดยวันนี้พอร์ตจำลองให้ขายทำกำไร TTEP และ
ให้ย้ายเงินเข้า BDMS หุ้น Top Pick เป็น BDMS, SAT และ TMT 

 
 
 

 

 

 

ความกังวลน่าจะลดลง ส่วนพอร์ตลงทุนเร่ิมลด Commodity 
หลังจากรองประธาน Fed ออกมาใหค้วามเห็นไปในทางทีÉยังจะไม่มีการเปลีÉยนแปลง
แนวนโยบายการเงิน ทาํใหต้ลาดหุน้สหรฐัดีดตวักลบั ซึÉงน่าจะสรา้ง Sentiment เชิงบวกตอ่
ตลาดหุน้ไทยเชา้นี ÊระดบัหนึÉง สาํหรบัผลประกอบการ 1Q64 จนถึงเมืÉอวานเย็นประกาศ
ออกมาแลว้śŞš บริษัท คิดเป็น Šř% ของ Market Cap. รวม พบว่ามีกาํไรสทุธิสงูถึง Ś.ś 
แสนลา้นบาท เพิÉมขึ Êน ř.ŝř เท่าตวั YoY และสงูกว่าทีÉ Consensus คาดมากถึง śŚ% เชืÉอ
ว่าน่าจะนาํไปสู่การปรบัเพิÉมประมาณการกาํไรปี ŚŝŞŜ โดยภาพรวมไดอ้ีกครัÊงหนึÉง และ
น่าจะเป็นอีกแรงทีÉช่วยหนุนราคาหุน้ อย่างไรก็ตามเริÉมเห็นราคาสินคา้ Commodity บาง
ตัวเริÉมปรบัฐานลง และบางประเภทเริÉมนิÉง ประกอบกับการทีÉผ่านช่วงการประกาศผล
ประกอบการ 1Q64 มาแลว้ น่าจะทาํใหหุ้น้กลุ่ม Commodity ลดความรอ้นแรงลง ซึÉงใน
เชิงกลยุทธ์ น่าจะเป็นช่วงเวลาทีÉเริÉมลดนํÊาหนักของหุน้กลุ่ม Commodity ในพอรต์การ
ลงทุนลง โดยวันนี Êฝ่ายวิจัยให้ปรับพอรต์จาํลอง โดยขายทาํกาํไรหุ้น PTTEP (นํÊาหนัก 
10%) และยา้ยเงินเขา้ลงทุนใน BDMS นํÊาหนกัเท่ากัน ส่วนหุน้ Top Pick เลือก  BDMS, 
SAT และ TMT สาํหรบัภาพของ SET Index คาดวนันี Êน่าจะฟืÊนกลบัมายืนเหนือ řŝŝŚ ได ้

กำไร 1Q64F ที่ประกาศแล้ว 81% อยู่ที่ 2.3 แสนล้านบาท 

 
ทีÉมา :  ฝ่ายวิจัย ASPS 

SET Index 1,548.13
เปลี่ยนแปลง (จุด) -23.72
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

143,714

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -2,458.07
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -1,797.75
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -286.29
นักลงทุนรายย่อย 4,542.11

14 พฤษภาคม 2564 |
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ตลาดหุ ้นสหรัฐฟื ้นตัว คลายกังวลเงินเฟ้อช่วงสั ้น   ส่วนราคา 
Commodity ราคาเร่ิมอ่อนตัว   

ตลาดหุน้ต่างประเทศ ล่าสดุฟืÊนตวัหลงัจากถกู Take Profit แรงในช่วงกลางสปัดาห ์ ( เมืÉอ
คืนตลาดหุน้สหรฐั Dow Jones +,  Nasdaq) หลงัจากคลายความกงัวลจากประเด็นเรืÉอง
เงินเฟ้อสหรฐั เดือน เม.ย. ทีÉพุ่งแรงสดุในรอบ 13 ปี  คือ เมืÉอวาน รองประธาน Fed นายริ
ชารด์ แคลรดิา แสดงความเห็น Fed จะยงัไม่เปลีÉยนแปลงนโยบายการเงิน  เชืÉอว่าจะสรา้ง 
Sentiment เชิงบวก ตอ่ตลาดหุน้ไทยในวนันี Ê  

อีกฝัÉ งนึงคือ ราคาสินคา้โภคภณัฑ ์(Commodity) หากนับตัÊงแต่ตน้ปี- ปัจจุบนั(ytd) ปรบั
เพิÉมขึ Êนมาสงูมาก (ดงัรูป) และวานนีÊเริÉมเห็นบางสินคา้ถูก Take Profit แรง  อาทิ กากถัÉว
เหลือง,  นํÊาตาล, นํÊามนัดิบ ถือเป็น Sentiment เชิงลบตอ่หุน้ KSL, PTTEP,  PTT (ดงัรูป)   

%การเปล่ียนแปลงราคาสินค้าโภคภัณฑ์ 

 
ทีÉมา: Bloomberg Update  14 พ.ค.64  Note : %Chg คือ การเปลีÉยนแปลงราคาเทียบจากวนัก่อนหนา้ 

คาํแนะนาํลงทุนหุน้ในกลุ่มสินคา้โภคภัณฑ ์ASPS แนะนาํ Selective มากขึ Êนมาในกลุ่ม
สินคา้ทีÉมี ยงัเป็นขาขึ Êนไดต้อ่ อาทิ  

กลุ่มยาง :  ราคายางแผ่นเฉลีÉยตัÊงแต่ตน้ปี 2564 อยู่ทีÉ 2.31 พนัดอลลารส์หรฐัฯ/ตนั ปรบั
เพิÉมขึ Êนถึง 30.7% yoy สอดคลอ้งกบัสมมติฐานราคายางแท่งปี 2564 ทีÉฝ่ายวิจยักาํหนดไว้
ทีÉ 2.20 พนัดอลลารส์หรฐัฯ/ตนั ราคายางแท่งล่าสดุอยู่ทีÉ 1.62 พนัดอลลารส์หรฐั/ตนั ปรบั
เพิÉมขึ Êน 8.0% นบัตัÊงแตต่น้ปี 2564 โดยราคายางแท่งเฉลีÉยตัÊงแตต่น้ปี 2564 อยู่ทีÉ 1.66 พนั
ดอลลารส์หรฐัฯ/ตนั ปรบัเพิÉมขึ Êนถึง 26.1% yoy ยงัสอดคลอ้งกบัสมมติฐานราคายางแท่งปี 
2564 ทีÉฝ่ายวิจยักาํหนดไวท้ีÉ 1.60 พนัดอลลารส์หรฐัฯ/ตนั จากความตอ้งการใชส้งูขึ Êน ตาม
การฟืÊ นตัวของเศรษฐกิจ ถือเป็นผลบวกต่อธุรกิจยางพาราของ STA (Buy FV@B60)    
NER (Buy FV@B7.5) ยงัแนะนาํซื Êอ 

กลุ่มเหล็ก    แนะนาํซื Êอ TMT (FV@ B14.8) ฝ่ายวิจัยคาดกาํไร 1Q64 จะเติบโตเด่น ทัÊง 
QoQ และ YoY โดยราคาขายเหล็กช่วงครึÉงแรกของเดือน เม.ย. 2564 อยู่ทีÉ 27 บาท/กก 
เพิÉมขึ Êน 4.5% จากสิ Êนเดือนมีนาคม ขณะทีÉตลาดเหลก็แผ่นรดีรอ้น (HRC) ประเทศจีนราคา
ช่วงครึÉงหลงัของเดือนเมษายน ปรบัเพิÉมขึ Êนรอ้นแรง 15% จากครึÉงแรกของเดือน คาดราคา
เหล็กในประเทศไทยเดือนพฤษภาคมจะกระชากตัวสูงขึ Êนตามตลาดจีน ไปทีÉระดับ 30 
บาท/กก. หนนุโมเมนตัÊมของกาํไรงวด 2Q64 ของ TMT เติบโตตอ่เนืÉอง  แนะนาํซื Êอเก็งกาํไร 

ราคาล่าสุด %DOD %WTD %MTD %YTD
ยางแผ่น 237.6      1.28% 2.28% 5.13% 6.83%
ถ่านหนิ Newcastle 102.6      1.23% 9.21% 14.20% 28.03%
ยางแท่ง 172.2      0.82% -0.12% 1.59% 14.57%
Natural Gas 3.0         0.17% 0.68% 1.60% 14.06%
นํѸามัน WTI 63.8        -0.11% -1.77% 0.27% 31.39%
นํѸามัน Brent 67.1        -3.27% -1.80% -0.30% 29.44%
BDI 3,139.0   -3.53% -1.38% 2.82% 129.80%
ถัѷวเหลอืง 1,584.0   -3.56% -0.36% 3.24% 22.08%
Cotton 85.0        -3.68% -5.22% -2.80% 8.78%
นํѸาตาล 17.1        -4.09% -2.17% 0.77% 20.58%
กากถัѷวเหลอืง 421.4      -6.11% -4.62% -1.10% 0.45%
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ร ัฐอนุม ัต ิว ัคซ ีนเพิ ่ม  แถมลุ ้นผ ่อนคลายมาตรการ  สนใจหุ้น
โรงพยาบาล และหุ้นเปิดเมือง 

สถานการณก์ารแพรร่ระบาดของ COVID-19 วานนีÊ จาํนวนผูติ้ดเชื Êอรายใหม่ (New case) 
เพิÉมขึ Êนสงู เป็น Ŝ,ŠŠş ราย โดยมาจากการตรวจพบในเรือนจาํถึง Ś,Šśŝ ราย (เกือบ 60%) 
ขณะทีÉจ ํานวนผู้รักษาหายรายใหม่ (Recovered case) เพิÉมขึ Êน ř,ŝşŚ ราย ส่งผลให้
จาํนวนผูท้ีÉกาํลงัรกัษาอยู่ (Active case) เพิÉมขึ Êนเป็น 3,2661 ราย 

จำนวนผู้ติดเชื้อ,รักษาหาย และอยู่ระหว่างรักษา รายใหม่ 

 
ทีÉมา: ศบค.  

แมจ้าํนวนผูติ้ดเชื ÊอรวมทัÉวประเทศจะสงู แตมี่ปัจจยับวกตลาดหุน้ 2 ประเด็น คือ  

 เป็นทีÉสงัเกตว่าบางพื ÊนทีÉจาํนวนผูติ้ดเชื ÊอเริÉมลดลง สะทอ้นจากปัจจบุนั ตรวจพบ
ผูติ้ดเชื Êอใน 63 จงัหวดั (řŜ จงัหวดัไม่พบผูติ้ดเชื Êอ) ลดลงจากช่วงตน้เดือน พ.ค. 
2564 ทีÉพบในพื ÊนทีÉ 68 จงัหวดั  

จำนวนผู้ติดเชื้อรายใหม่รายจังหวัด 

 
ทีÉมา: ศบค.  

จาํนวนผูติ้ดเชื ÊอทีÉกระจายตวัลดลง หนุนความคาดหวงัว่า ศบค. มีโอกาสพิจารณาผ่อน
คลายมาตรการควบคุมในบางพื ÊนทีÉ โดยใหน้ํÊาหนักการประชุม ศบค. ในวนันี Ê เนืÉองจาก
มาตรการควบคุมการะบาดทีÉผ่านมา จะครบกาํหนดในวนัทีÉ 14 พ.ค. 2564 นี Ê อย่างไรก็
ตาม หาก ศบค. ผ่อนคลายจริง ASPS คาดว่าจะเป็นการผ่อนคลายแบบค่อยเป็นค่อยไป 
โดยจะเนน้พื ÊนทีÉทีÉมีการระบาดนอ้ยก่อน ส่วนพื ÊนทีÉทีÉระบาดสงู โดยเฉพาะพื ÊนทีÉสีแดงเขม้ Ş 
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จังหวัด ไดแ้ก่ กทม., ชลบุรี, นนทบุรี, เชียงใหม่, สมุทรปราการ และปทุมธานี (คิดเป็น
ประมาณ 50% ของ GDP ทัÊงประเทศ) อาจจะคงมาตรการคมุเขม้ไวก่้อน 

พื้นที่ควบคุมปัจจุบัน 

 
ทีÉมา: ศบค.  

 ความคืบหนา้วคัซีนยงัมีต่อเนืÉอง หลงัวานนีÊ คณะกรรมการอาหารและยา (อย.) 
อนุมัติขึ Êนทะเบียน  วัคซีน  COVID-19 ของบริษัท  Moderna แล้ว  ส่งผลให้ 
Moderna เป็นวัคซีนชนิดทีÉ 4 ไทยอนุมัติ ตามหลัง SINOVAC, AstraZeneca 
และ Johnson & Johnson  

วัคซีน COVID-19 ที่ไทยอนุมัติแล้ว และอยู่ระหว่างพิจารณา 

 
ทีÉมา: ASPS รวบรวม 

โดยรวม ความคาดหวงัจากการผ่อนคลายมาตรการควบคุมการระบาดในบางพื ÊนทีÉ และ
ความคืบหนา้ของการกระจายวคัซีนทีÉมีแนวโนม้เป็นรูปธรรมอย่างชดัเจนมาขึ Êน  

ASPS เชืÉอว่าจะเป็นทยอยสะสมหุน้ทีÉไดS้entiment เชิงบวก ไดแ้ก่ หุน้ในกลุ่มโรงพยาบาล 
เช่น BDMS, PR9, BCH เป็นตน้ รวมถึงหุน้กลุม่ทีÉไดป้ระโยชนเ์ปิดเมือง เช่น กลุม่ท่องเทีÉยว 
(MINT, CENTEL, ERW), กลุ่มสายการบิน (AAV), กลุ่มผูพ้ัฒนาอสังหาริมทรยั ์และคา้
ปลีก (CPN, CRC, CPALL, BJC, SPVI)  

 

ภาพรวมกำไร 1Q64 สดใส แนะหุ้นกำไรเด่นต่อ SAT, TMT, BDMS   

ช่วงโคง้สุดท้ายบริษัทจดทะเบียนไทยมีการรายงานกาํไรงวด 1Q64 ออกมาแลว้ 369 
บริษัท คิดเป็น Market Cap. 81% ของทัÊงหมด มีกาํไรรวมกันอยู่ทีÉ 2.30 แสนลา้นบาท 
(เพิÉมขึ Êน 151%yoy, 44%qoq) และสงูกวา่ทีÉ Consensus คาดถึง 32% 
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กำไร 1Q64F ที่ประกาศแล้ว 81% อยู่ที่ 2.3 แสนล้านบาท 

  
ทีÉมา: SET, ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  

 

ฤดกูาลประกาศงบ 1Q64 เกือบเสรจ็สิ Êน และบรษัิทส่วนใหญ่ทาํผลประกอบการออกมาได้
ดีกว่าคาด ทาํใหน้กัวิเคราะหมี์โอกาสทยอยปรบัประมาณการขึ Êนถือวา่ดีต่อภาพรวมตลาด 
ขณะเดียวกันแรงกดดนัจากเงินเฟ้อเริÉมผ่อนคลาย หลงัรองประธาน Fed ใหค้วามเห็นว่า
ยังไม่เร่งปรับเปลีÉยนนโยบายทางการเงิน ถือเป็นโอกาสดีในการเขา้สะสมหุ้นพื Êนฐาน
แข็งแกรง่ 

ส่วนกลยุทธ์ในการเอาชนะตลาดในช่วงนีÊ แนะนําเลือกหุ้นทีÉแนวโน้มกําไร 1Q64 
เด่นทัÊงทีÉประกาศแล้ว และใกล้จะประกาศ อย่าง SAT, TMT รวมถึงหุ้นทีÉมีแนวโน้ม
กําไรเติบโต yoy ได้ทุกไตรมาสต่อจากนีÊ อย่าง BDMS เป็น Toppick ในวันนีÊ โดยมี
ราละเอียดทางพื Êนฐาน ดังนีÊ 

SAT (FV @ 24.00) งวด řQŞŜ กาํไรปกติ śřŜ ลา้นบาท ดีกว่าฝ่ายวิจัยคาด Š% และ
ตลาดคาด Śś% เติบโต Şś% YoY (+30% QoQ) โดยยอดขายเติบโตตามคาด Śř% YoY 
หนุนด้วยออเดอรใ์หม่จากสหรัฐฯ ตัÊงแต่ ธ.ค. Şś กอปรกับเครืÉองจักรกลการเกษตร 
(สัดส่วน ŚŘ% ของยอดขาย) สูงขึ Êน ŝś% yoy มองทิศทางกําไรปี ŚŝŞŜ เติบโตกว่า 
121%YoY มากกว่ากาํไรตลาดปี ŚŝŞŜ ทีÉฝ่ายวิจยัฯประเมิน รวมถึงคาดหวงั Div yield ปี 
ŚŝŞŜ ทีÉ ŝ.Ş% สงูสดุในกลุม่ฯ 

TMT (FV @ 14.80) คาดกําไร  řQ64 TMT ทํา  New High อยู่ทีÉ  ŜŚŝ  ล้านบาท  (+
145%QoQ, +244%YoY) ขบัเคลืÉอนจากราคาเหล็กโลกฟืÊนตวัสงู โดยราคาขายเหล็กช่วง
ครึÉงแรกของเดือน เม.ย. ŚŝŞŜ อยู่ทีÉ Śş บาท/กก เพิÉมขึ Êน Ŝ.ŝ% จากสิ Êนเดือนมีนาคม ขณะทีÉ 
FV’64 อยู่ทีÉ řŜ.Š บาท อิง PER 12 เท่า มี Upside สงู 15% และเงินปันผลคาดสงู 7% ต่อ
ปี 

BDMS (FV @ 24.00) แม้กาํไร 1Q64 อยู่ทีÉ 1.3 พันลา้นบาท ลดลง 47.9%yoy ตํÉากว่า
คาด  หลักๆ  มาจากรายได้ผู้ป่วย  Fly-in (15% ของรายได้) หดตัวสูง  แต่เชืÉอว่าผล
ประกอบการนบัจาก ŚQ64 ต่อเนืÉองปี ŚŝŞŝ จะฟืÊนตวัต่อเนืÉอง เนืÉองจากผูป่้วยส่วนใหญ่
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อยู่ในกทม.อีกทัÊง ŚH64 จากความคืบหน้าวัคซีน อาจหนุนผูป่้วยไทยฟืÊนตัวดีกว่าคาด 
ขณะทีÉผูป่้วย Fly-in คาดหวงัทยอยฟืÊนตวับางส่วน คงคาดกาํไรปกติปี ŚŝŞŜ โต Ŝś%YoY 
ราคาหุน้ปัจจบุนัยงัมี Upside สงูเกิน 15% 

 
Valuation หุ้น Toppicks 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  

 

 

 

 

 
SET vs Sector Return 2020  SET vs Sector Return 2021ytd 

 

 

  
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

  

Company Recommendation
Last Price

(13/05/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

SAT BUY 19.00 24.00 26.3% 9.8 5.6

BDMS BUY 20.70 24.00 15.9% 38.0 1.3

TMT BUY 12.80 14.80 15.6% 10.4 6.8
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


