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กลยุทธ์การลงทุน 

หลังจากที่กลุ่มอุตสาหกรรมหลักๆ ประกาศผลประกอบการ 1Q64 ออกมา
เติบโตก้าวกระโดด ภาพที่ฝ่ายวิจัยเคยให้ไว้เรื่อง Upside ของประมาณการ
กำไรบริษัทจดทะเบียนก็ชัดเจนขึ้น ซึ่งผลประกอบการที่ดีจะช่วยลบล้าง
ความกังวลเรื่อง Sell in May พอร์ตจำลองวันนี้ ขายทำกำไร KSL และย้าย
เงินเข้า SPVI หุ้น Top Pick เลือก MCS, PTTEP และ SPVI 

 
 
 

 

 

 

SET Index น่าจะอยู่ในทิศทางที่ปรับขึ้นได้ต่อ  
Upside สาํหรบัประมาณการกาํไรสทุธิ ปี ŚŝŞŜ ของบริษัทจดทะเบียน ปรากฎชดัเจนขึ Êน
ตามลาํดบั สอดคลอ้งกบัทีÉฝ่ายวิจยัไดค้าดการณไ์ว ้โดยบริษัทขนาดใหญ่ทีÉประกาศกาํไร 
1Q64 พบว่า ส่วนใหญ่เติบโตดีกว่าคาด เริÉมจากกลุ่มธนาคารฯ ขณะทีÉในกลุ่มทีÉเกีÉยวขอ้ง
กับสินคา้โภคภณัฑ ์ไม่ว่าจะเป็นปิโตรเคมี วสัดุก่อสรา้ง และ พลงังาน ก็แสดงการเติบโต
กา้วกระโดด YoY สาํหรบัโดยภาพรวมเชืÉอว่ากาํไรสุทธิงวด 1Q64 น่าจะกลับขึ Êนไปแตะ
ระดบั Ś แสนลา้นบาท ซึÉงสะทอ้นศกัยภาพการทาํกาํไรของบรษัิทจดทะเบียนในภาวะปกติ
ได ้ซึÉงเมืÉอเทียบกับฐานกาํไรงวด 1Q63 ซึÉงตํÉาเพียง š.2 หมืÉนลา้นบาทแลว้ก็จะเห็นอัตรา
การเติบโตกว่า ř.Ś เท่าตวั YoY และจะนาํไปสู่การปรบัเพิÉมประมาณการกาํไรปี ŚŝŞŜ ซึÉง
ฝ่ายวิจัยคาดการณ์ไว้ทีÉ ş.š แสนลา้นบาทหรือ şŘ.ŚŘ บาท/หุ้น สาํหรับประเด็นเรืÉอง 
Covid-19 เริÉมเห็นสญัญาณบวกจากจาํนวนผูติ้อเชื Êอใหม่ทีÉทรงตวั ขณะทีÉแผนในการฉีด
วคัซีนหลงัการประชุมร่วมภาครฐั กับ เอกชน มีความชัดเจนมากยิÉงขึ Êน ประเมินว่า SET 
Index น่าจะค่อยๆ ปรบัตัวขึ Êน พอรต์จาํลองวันนี Êให้ขายทาํกาํไร KSL ซึÉงล่าสุดมีกาํไร 
18.6% ใหย้า้ยเงินเขา้ SPVI สาํหรบั Top pick เลือก MCS, PTTEP และ SPVI 

กำไรบริษัทจดทะเบียนไตรมาสที่ 1 ย้อนหลัง 12 ป ี

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

 

SET Index 1,576.79
เปลี่ยนแปลง (จุด) 17.56
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

94,645

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 1,906.90
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 527.91
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 756.46
นักลงทุนรายย่อย -3,191.27

29 เมษายน 2564 |
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Fed คงดอกเบี้ยฯ และ QE  กด Dollar อ่อนค่าดีต่อ Commodity 

ผลการประชมุธนาคารกลางสหรฐั (Fed) วานนีÊเป็นไปตามทีÉตลาดคาด นัÉนคือ 1.)คงอตัรา
ดอกเบี ÊยนโยบายในระดบัตํÉาทีÉ 0-0.25%    2.)คงวงเงินเขา้ซื Êอพนัธบตัร (QE) รวมไวท้ีÉ 1.2 
แสนลา้นเหรียญ/เดือน โดยแบ่งเป็น พนัธบตัรรฐับาลสหรฐั 8 หมืÉนลา้นเหรียญ และตรา
สารหนีÊทีÉ มีสินเชืÉอทีÉอยู่อาศัยคํÊาประกัน (MBS) 4 หมืÉนล้านเหรียญ   และ Fed ยังส่ง
สญัญาณคงอตัราดอกเบี ÊยนโยบายในระดบัตํÉาไปจนถึงปี 2566 เป็นอย่างนอ้ย  

ท่าที Fed ทีÉ เน้นยํÊาการใช้นโยบายการเงินผ่อนคลายกดดันให้ค่าเงิน Dollar Index มี
แนวโนม้เดินหนา้ออ่นคา่ตอ่ โดยวานนีÊ ออ่นคา่ลงอีก Ř.ś% และถา้นบัตัÊงแตต่น้เดือน เม.ย. 
2564 อ่อนค่าไปกว่า 2.81%mtd ซึÉงช่วยสรา้งแรงหนุนต่อราคาสินคา้โภคภณัฑห์ลายตวั
ดงัทีÉ ASPS นาํเสนอใน Market Talk ตลอดทัÊงสปัดาหท์ีÉผ่านมา  ลา่สดุ คือ   

นํÊามัน   :   เมืÉอวานปรบันํÊามนั Brent ขึ Êนแรง  ř.ŝ% โดยมีปัจจยัหนนุจากทัÊง Dollar Index 
ทีÉอ่อนค่า  และฝัÉ ง Supply เมืÉอวาน EIA รายงานปรมิาณนํÊามนัดีเซลคงคลงัสหรฐั สปัดาห์
ล่าสดุ Śś เม.ย. ปรบัลดลง ś.ś ลา้นบารเ์รล ดีกว่าทีÉตลาดคาดจะเพิÉมขึ Êน Ř.Ş  ลา้นบารเ์รล   
เช่นเดียวกบัฝัÉ ง Demand คือ การฟืÊนตวัเศรษฐกิจโลก ทัÊงสหรฐั จีน เรง่ฉีดวคัซีนเร็วกว่าทีÉ
คาด และหลายประเทศในฝัÉ งประเทศพัฒนาแลว้ ทีÉฉีดวัคซีนเริÉมจะ Reopen ประเทศ  
โดยรวมราคานํÊามนัดิบทีÉขึ Êนแรง แนะนาํลงทนุ  PTT (Buy: FV@B48.5) และ PTTEP (Buy: 
FV@B128)  

ยกเวน้ราคานํÊาตาล  เชา้นี ÊราคานํÊาตาลโดน Take Profit แรงราว ś.Ŝ%(ดงัตาราง) หลงัจาก
ปรบัขึ ÊนมาแรงนับตัÊงแต่ตน้เดือน %mtd ขึ Êนมาราว řŞ%  แนะนาํชะลอการลงทุนช่วงสัÊน 
หุน้ผูผ้ลิตนํÊาตาล  KSL (Buy FV@B3.70)  ราคาหุน้ปัจจบุนัปรบัขึ Êนมาเกิน Fair value   

 %การเปล่ียนแปลงของราคาสินค้าโภคภัณฑ์ 

 

ทีÉมา: Bloomberg ล่าสดุวนัทีÉ Śš เม.ย. , ฝ่ายวิจยั ASPS   %dod การเปลีÉยนแปลงจกาเมืÉอวาน %   

 

 

 

 

ราคาล่าสุด%dod %WTD %MTD %YTD
BDI 2889 2.88% 3.62% 41.20% 111.49%
ยางแผ่น 220 1.85% 1.85% -2.22% -1.08%
ยางแท่ง 167 1.52% 1.09% 0.48% 11.11%
Brent 67.27 1.28% 1.75% 5.87% 29.86%
Newcastle Coal 87.95 0.80% 2.87% 0.29% 10.01%
WTI 63.74 -0.19% 2.57% 7.74% 31.37%
Natural Gas 2.95 -0.34% 4.68% 10.61% 12.98%
ถัѷวเหลอืง 1513.75 -0.38% -0.15% 6.02% 16.67%
กากถัѷวเหลอืง 421.8 -1.17% -0.94% -0.71% 0.55%
Cotton 88.74 -1.48% 1.41% 9.72% 13.59%
Sugar 17.14 -3.44% 1.54% 16.05% 20.79%
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ทั่วโลกเร่ิมผ่อนคลายเศรษฐกิจ ส่วนไทย รัฐจับมือเอกชนเดินหน้าฉีด
วัคซีน ช่วย SET Index เดินหน้าตาม 
แมผู้ติ้ดเชื ÊอทัÉวโลกในบางประเทศยังปรบัเพิÉมขึ Êน อาทิ ญีÉปุ่ น และอินเดีย  แต่ปัจจัยบวก
ทีÉมาจากการการเดินหนา้ฉีดวัคซีนของทัÉวโลกยังมีอย่างต่อเนืÉอง โดยล่าสุด ทัÉวโลกผูท้ีÉ
ไดร้บัวคัซีนจาํนวน ŝŞŚ.ś ลา้นราย หรือคิดเป็นราว 7.21% ของประชากรทัÊงโลก (ดงัรูป) 
ช่วยใหบ้างประเทศเริÉมผ่อนคลายกิจกรรมทางเศรษฐกิจมากขึ Êน เช่น สหรฐัประกาศใหผู้ท้ีÉ
ฉีดวคัซีนครบโดสแลว้ สามารถทาํกิจกรรมกลางแจง้ ไดโ้ดยไม่ตอ้งสวมหนา้กาก แตย่งัตอ้ง
สวมหากอยู่ในทีÉชมุชน (ปัจจบุนัสหรฐัฉีดวคัซีนไปราว ŜŚ.Ŝ% ของประชากร), ยโุรปเตรียม
เปิดรบันกัท่องเทีÉยวจากสหรฐัทีÉฉีดวคัซีนทีÉยโุรปรบัรอง ภายในช่วงกลางปี 2564 นี Ê เป็นตน้  

 
จำนวนผู้ที่ฉีดวัคซีน COVID-19 ทั่วโลก 

 
ทีÉมา: Our World in Data 

 

ส่วนของไทย ล่าสุดวานนีÊ ไทยฉีดวัคซีนไปแลว้จาํนวน 1.ŚŠ ลา้นราย หรือคิดเป็นราว 
1.ŠŜ% ของประชากรทัÊงประเทศ (ดงัรูป) 

 
จำนวนผู้ที่ฉีดวัคซีน COVID-19 ของไทย 

 
ทีÉมา: ศบค. 

 
  



Research Division
 

 
 

MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

ASPS เชืÉอว่าในระยะถัดไป การเดินหน้าฉีดวัคซีนของไทยจะรวดเร็วมากขึ Êน ภายหลัง
ภาครฐั และเอกชนรว่มมือกนัผลกัแผนการฉีดวคัซีนใหมี้ความชดัเจนมากขึ Êน สะทอ้นจาก
วานนีÊ ภายหลังนายกรฐัมนตรีประชุมร่วมกับหอการคา้ไทย ซึÉงเป็นตัวแทนของเอกชน 
นายกรฐัมนตรีกาํหนดใหจ้ดัตัÊงคณะทาํงานรว่ม Ŝ คณะ (Team) เพืÉอดาํเนินการตามแผน
กระจายวคัซีน ประกอบดว้ย ทีมสนบัสนุนการกระจายและฉีดวคัซีน, ทีมการสืÉอสาร, ทีม
เทคโนโลยี, ทีมจดัหาวคัซีนเพิÉมเติม (ดงัรูป) 

 
คณะทำงานร่วม 4 คณะตามแผนกระจายวัคซีน 

 
ทีÉมา: ฐานเศรษฐกิจ 

 

ทัÊงนี Ê ภาครัฐเน้นยํÊาว่าจะฉีดให้ประชาชนครบ 50 ล้านคน (71.8% ของประชากรทัÊง
ประเทศ) ใหไ้ดต้ามเป้าภายในสิ Êนปี 2564 นี Ê พรอ้มเสรมิว่าการฉีดจะมุ่งเนน้ไปทีÉกลุ่มเสีÉยง 
5 กลุ่มก่อน ไดแ้ก่ บคุลากรทางการแพทย,์ เจา้หนา้ทีÉรฐัทีÉเป็นด่านหนา้ เช่น ทหาร-ตาํรวจ, 
ผูมี้โรคประจาํตวั,  ผูส้งูอาย ุ60 ปีขึ Êนไป และประชาชนในพื ÊนทีÉระบาด 

โดยสรุป ภาพของการรว่มมือกนัผลกัดนัการฉีดวคัซีนของรฐัและเอกชน ควบคู่กบัแผนการ
กระจายวคัซีนทีÉมีความชัดเจนมากขึ Êนตามลาํดบั ASPS เชืÉอว่าจะช่วยหนุนกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจใหมี้โอกาสกลบัมาฟืÊนตวัได ้ในระยะถดัไป และช่วยจาํกดั Downside ของ GDP 
ไทยใน 2564 รวมถึงช่วยลดทอน Sentiment เชิงลบจากจาํนวนผูท้ีÉติดเชื ÊอทีÉอยู่ในระดบัสงู
ได ้หนนุให ้SET Index มีโอกาสปรบัเพิÉมขึ Êนไดต้อ่ 

ส่วนหุ้นในกลุ่มโรงพยาบาล ASPS ประเมินยังได้Sentiment บวกจากวัคซีน โดย Top 
picks กลุ่มคือ BDMS (FV@BŚŜ) และ PR9 (FV@BřŚ) ส่วน BCH (FV@Břŝ.Š) แนะเก็ง
กาํไร  
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ฤดูกาลรายงานงบ Q1 สดใส ลดแรงกดดัน Sell In May 

มุมมองกาํไรบริษัทจดทะเบียนงวด řQŞŜ ฝ่ายวิจัยฯ คาดว่าสดใส และไม่น่าผิดหวัง
เหมือนกบัในอดีต หนนุใหเ้กิดการลงทนุเพิÉมมากกว่าขายทาํกาํไรเพืÉอลดความเสีÉยง โดยมี
ปัจจยัสนบัสนนุ ดงันี Ê 

1. ภาพรวมกําไรบริษัทจดทะเบียนงวด řQŞŜ มีโอกาสเติบโตYoY เด่นจาก
ฐานทีÉตํÉาในปีก่อนหน้า ขณะทีÉปีอืÉนๆมักลดลง คือ หลายปีทีÉผ่านมา กาํไรไตร
มาสแรกของปี เผชิญกับปัจจัยกดดันเฉพาะตัว อาทิ สงครามทางการค้า, 
COVID-řš ทาํใหอ้ตัราการเติบโตของกาํไรเมืÉอเทียบกบัปีก่อนหนา้ลดลงอย่างมี
นยัฯ ขณะทีÉภาพรวมกาํไรงวด řQŞŜ มีโอกาสเติบโตโดดเด่น YoY เนืÉองจากฟืÊน
จากฐานทีÉต ํÉา คือ กาํไรบริษัทจดทะเบียนงวด řQŞś มีมลูค่าอยู่ทีÉ š.Ś หมืÉนลา้น
บาท ซึÉงเป็นระดบัทีตํÉาสดุในรอบ řŚ ปี เมืÉอเทียบกบัไตรมาสเดียวกนั 

กำไรบริษัทจดทะเบียนไตรมาสที่ 1 ย้อนหลัง 12 ป ี

  
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  

 

2. ทัÊงงบ řQŞŜ ทีÉประกาศ รวมถึงหุ้นอืÉนๆ ทีÉนักวิเคราะห์พื Êนฐาน ASPS ได้
ทํา Earning Preview เติบโตดี โดยล่าสดุมีการรวบรวมขอ้มลูหุน้ทีÉประกาศงบ 
และไดท้าํ Preview 53 บรษัิท มีกาํไรสทุธิงวด 1Q63 รวมกนัอยู่ทีÉ 1.47 แสนลา้น
บาท เติบโตเด่น +116%YoY และ +38%QoQ และนักวิเคราะห ์ASPS มีการ
ตดัสินใจเพิÉมประมาณการกาํไรบริษัทจดทะเบียนในปี ŚŝŞŜ หลายบริษัท หลงั
ทาํ Preview อาทิ PTTGC KSL TMT SPVI NER SCC ฯลฯ 
 

3. บริษัทขนาดใหญ่หลายบริษัทประกาศงบ 1Q64 ออกมาดีกว่าคาด คือ 
เริÉมตน้จากหุน้กลุ่ม ธ.พ. มีกาํไร 1Q64 รวม 4.6 หมืÉนลา้นบาท (เติบโต 2%YoY, 
45%QoQ) ดีกว่าคาดมาก ตามมาด้วยกลุ่ม Real Sector ทัÊง SCGP, SCC, 
PTTEP รายงานกาํไรออกมาเติบโตทัÊง QoQ และ YoY อีกทัÊงยังมีกาํไรดีกว่าทีÉ
ฝ่ายวิจยัฯและ Consensus คาด (รายละเอียดตามภาพทางดา้นลา่ง 
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กำไรงวด 1Q64 ที่ประกาศออกมาดีกว่า Consensus คาด 

  
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  

 

สรุปกําไรบริษัทจดทะเบียนงวด řQŞŜ ไม่น่าผิดหวังเหมือนกับในอดีต หนุนให้เกิด
การลงทุนเพิÉมมากกว่าขายทํากําไรเพิÉมลดความเสีÉยงในช่วงเดือน พ.ค. ได้ อีกทัÊง
ฝ่ายวิจัยฯอยู่ในช่วงทบทวนประมาณการใหม่ ซึÉงมีโอกาสปรับเป้าดัชนีปี 2564 ขึÊน
จาก 1670 จุด 

 

ภาพรวม SET Index ยังดูดี เน้นหุ้นพื้นฐานแข็งแกร่ง กำไร 1Q64 
เด่นยังไม่ค่อยขึ้น อย่าง PTTEP MCS SPVI 
แมมี้ประเด็นการแพรร่ะบาด COVID-19 ระลอก 3 ในประเทศ โดยจาํนวนผูติ้ดเชื Êอรายใหม่
ยงัทรงตวัในระดบัสงูต่อวนั(ตามหวัขอ้ดา้นบน) อย่างไรก็ตามภาครฐัฯเริÉมดาํเนินมาตรการ
ต่างๆทีÉเป็นเชิงรุก และเป็นรูปธรรมมากขึ Êน จนทาํให ้Fund flow ต่างชาติเริÉมกลบัมาสนใจ
หุน้ไทย โดยในสปัดาหนี์Êซื Êอสทุธิ 3 วนัติดต่อกัน มลูค่ารวม 3.8 พนัลา้นบาท และผลกัดนั 
SET Index ปรบัตวัขึ Êนกว่า 23 จดุ หรือ 1.5% ซึÉงฝ่ายวิจยัฯยงัคงมีมมุมองเชิงบวกต่อ SET 
Index ซึÉงถา้ตวัเลขผูติ้ดเชื Êอไม่มี Negative Surprise บวกกบัยงัมีสภาพคลอ่งสว่นเกินคอย
พยงุตลาด และงบ 1Q64 ทีÉสดใส หนนุให ้SET Index ขยบัขึ Êนตอ่ไดใ้นระยะถดัไป โดยมอง
กรอบการเคลืÉอนไหววนันี Êแนรบั 1565 แนวตา้แรก 1585 จดุ และแนวตา้นถดัไปอยู่ทีÉ 1600 
จดุ 

กลยทุธก์ารลงทนุเนน้หุน้พื Êนฐานแข็งแกรง่ ทีÉกาํไร 1Q64 เดน่ และราคายงั Laggard อย่าง 
PTTEP MCS และ SPVI โดยมีรายละเอียดทางพื Êนฐาน ดงันี Ê 

PTTEP (FV @ 128.00) รายงานกาํไรสทุธิ řQ64 อยู่ทีÉ ř.řŝ หมืÉนลา้นบาท เติบโตมีนยัฯ
ถึง śŝŞ.ŝ%qoq ดีกวา่ทีÉคาดไว ้(ซึÉงสว่นแตกตา่งหลกัมาจากกาํไรพิเศษทีÉมากกวา่คาด) แต่
หากพิจารณาเฉพาะกําไรปกติพบว่าเป็นไปตามคาดทีÉ  Š.Şŝ พันล้านบาท เพิÉมขึ Êน 
60.4%qoq รบัอานิสงคห์ลักจากราคาขายทีÉเพิÉมขึ Êน โดยภาพทิศทางกาํไรในช่วง Ś-ś ปี
ขา้งหนา้ยังสดใส ขับเคลืÉอนจากปริมาณขายทีÉเพิÉมขึ Êนจากการรบัรูโ้ครงการลงทุนใหม่ๆ 
รวมถึงความตอ้งการใชที้ÉทยอยเพิÉมขึ ÊนตามเศรษฐกิจทีÉคอ่ยๆฟืÊนตวั 

MCS (FV @ 21.90) คาด řQ64 กาํไรเติบโตสดใส จากนํÊาหนกัส่งมอบโครงการใหญ่มาร์
จิ Êนสงูกว่า Š.Ş พนัตนั จากนํÊาหนกัส่งมอบทัÊงหมด ř.ś หมืÉนตนั ช่วยหนุน Gross Margin 
ขยายตวัขึ Êนเป็น ŜŘ.Ś% และ ดร. ไนยวน ชิ CEO จะไปญีÉปุ่ นช่วงตน้เดือน พ.ค. ŚŝŞŜ เชืÉอ
วา่การเยือนญีÉปุ่ นครัÊงนี ÊเพืÉอไปเซ็นสญัญา Ś โครงการ รวม Ŝ.ŝ หมืÉนตนั และเยีÉยมชมลกูคา้
รายอืÉนๆ ทาํใหค้าดหวงัไดว้า่ MCS จะไดร้บังานใหม่เขา้มาเสรมิความแข็งแกรง่ 

Sector, Stock Actual QoQ YoY ASPS Diff Consensus Diff

BANK (8 บรษัิท) 45.729 45% 2% 32 43% 35 31%

SCGP 2.135 23% 44% 1.708 25% 1.703 25%

SCC 14.914 50% 73% 11.528 29% 12.046 24%

PTTEP 11.534 356% 34% 9.008 28% 5.765 100%

กําไรงวด 1Q64 (พันลา้นบาท)
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SPVI (FV @ 8.65) ประเมินกาํไรสุทธิ řQ64 อยู่ทีÉ 32.8 ล้านบาท เติบโต 170.7%yoy 
มากสดุในกลุม่ขายสินคา้ IT จากกระแสตอบรบัสินคา้ Apple ในสว่น iPhone 5G รุน่แรกทีÉ
สงูต่อเนืÉองจากปลายปีก่อน, ความตอ้งการสินคา้ iPad ในกลุ่มสถาบนัการศึกษาทีÉ SPVI 
เป็นเจา้ตลาด จึงปรบัเพิÉมกาํไรขึ ÊนอีกครัÊง ไดก้าํไรปี ŚŝŞŜ-ŞŞ จะเติบโตกา้วกระโดดปีละ 
śŜ% มลูคา่หุน้ใหม่อยู่ทีÉ Š.Şŝ บาท (เดิม 6.92 บาท) 

 

SPVI คาดกำไร 1Q64  เติบโตแรงถึง 170%yoy  ปรับ Fair Value 
ขึ้นเป็น 8.65 บาท  Upside เปิดกว้าง 30.1% 

ขอ้มูลล่าสุดทีÉฝ่ายวิจัย ASPS ไดร้บัจาก SPVI ค่อนขา้งสรา้ง Positive Surprise  นาํโดย
ผลประกอบการงวด řQ64 ซึÉงคาดหมายว่ารายไดข้ายและบรกิารจะเติบโตสงูถึง şŘ%yoy 
โดยความนิยม iPhone ใหม่ยงัคงสงู บวกกับ จุดเด่นบริษัททีÉมีสาขาในสถาบนัการศึกษา 
เชืÉอวา่ช่วยใหมี้ยอดขาย iPad ดีกวา่กลุม่ จากความจาํเป็นใชง้านในกลุม่นกัเรยีน นกัศกึษา 
หนุนยอดขายสาขาเดิม (SSSG) บวกถึง ŝŘ%yoy กอปรกับ ยอดขายจากสาขาใหม่ๆ ทีÉ
บริษัทยงัคงแผนเปิดต่อเนืÉองในช่วงทีÉผ่านมา และการปรบักลยทุธซ์ื Êอสินคา้ลอตใหญ่ เพืÉอ
ปิดความเสีÉยงการขาดสินคา้จาํหน่าย ยงันาํมาซึÉงอานิสงสไ์ดส้่วนลดจากการซื Êอ สงูกว่า 
ตน้ทุนเงินกูยื้มระยะสัÊนทีÉใชส้นับสนุน คาดหนุน Net Profit Margin ขยายตัวมีนัยฯ เป็น 
2.6% จาก ř.Ş% ใน řQ63 คาดหนนุกาํไร řQ64 เติบโตแรงถึง řşŘ%yoy  

แนวโนม้ช่วงเม.ย. ŞŜ แมป้ริมาณธุรกิจหนา้สาขา ลดลงกว่า řQ64 เนืÉองจากผลกระทบ
การระบาด COVID ระลอกใหม่ แต่พบว่ายอดขายต่อวัน เทียบกับ ช่วงเดียวกันปีก่อน 
ยงัคงเห็นการเติบโตอย่างมีนยัฯ โดยฝ่ายวิจยัประเมินไม่ตํÉากว่า şŘ%-80% บวกกบั ล่าสดุ
ยังมีแรงหนุน จาก Apple เปิดตัวสินคา้ใหม่ช่วยสรา้งสีสัน อาทิ iPad Pro  กับ iMac รุ่น
ใหม่ และสินคา้ใหม่ AirTag ใชติ้ดตามสิÉงของ ขณะทีÉคาดจะเติบโตไม่แผ่วใน śQ64 เพราะ 
3Q63 เป็นช่วงขาดสินคา้  ซึÉงปัญหาน่าจะลดลงมีนยัฯ หลงับริษัทหนัมาตดัซื Êอสินคา้ลอต
ใหญ่ แม ้SSSG ใน ŜQ64 อาจชะลอลงจากฐานสงู แต่ SSSG ทัÊงปีเดิมทีÉกาํหนดทีÉ ŚŘ% 
ตํÉาไป จึงปรบัเพิÉมเป็น śŘ% ไดก้าํไรปี ŚŝŞŜ-Şŝ เพิÉมขึ Êน řŝ.Ŝ% และ řŜ.Š% หนุนกาํไรปี 
ŚŝŞŜ โตถึง ŞŠ%  

ในส่วนดา้น Valuation ยังน่าสนใจ คือ ปัจจุบัน PER’64 ตํÉาเพียง ŚŘ.Š เท่า ยังไกลจาก
กลุม่ทีÉซื Êอขาย 35.9 เท่า (COM7 46.1 เท่า, JMART 31.9 เท่า และ CPW 29.8 เท่า ลว้นสงู
กว่าหรือใกล้เคียง Apple (AAPL US Equity) ทีÉซื Êอขายราว śŘ เท่า) กอปรกับ มูลค่า
พื Êนฐานใหม่ อิง DCF (WACC 10.7%, growth 2.5%) อยู่ทีÉ  Š.Şŝ บาท Upside 30.1% 
แนะนาํ ซื Êอ 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
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