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• มีมุมมองเปนกลางถึงบวกใหกรอบ SET Index สัปดาหน้ี ที่ 1,500 - 1,560 จุด 
• การเมืองจะชัดเจนข้ึน, Downsides ของตลาดหุนตางประเทศเริ่มจํากัด หนุนตลาดหุนบานเรา
• ปลายสัปดาหติดตาม FED Jackson Hole จับสัญญาณการเปล่ียนแปลงดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐ
• Top pick ประจําสัปดาห: CPALL BCH และ SPRC

Weekly Wizard
ประจําวันที่ 21 – 25 ส.ค. 2566



กลยุทธประจําสัปดาห:
เรามีมุมมองเปนกลางถึงบวกตอทิศทางการลงทุนในสัปดาหน้ี ใหกรอบ SET Index เบื้องตนที่ 1,500 - 1,560 จุด โดยมีปจจัยหนุน 2 ประเด็น คือ 1)การเมืองนาจะมีความชัดเจนข้ึน คาดหวัง
การโหวตเลือกนายกฯ รอบที่ 3 นาจะโหวตผานในครั้งเดียว เรามองเปนบวกตอ Sentiment การลงทุนของกลุม Domestic play จากความคาดหวังกระแสการออกมาตรการกระตุน ศก. ของ
รัฐบาลชุดใหม, 2) มอง Down side ของตลาดหุนตางประเทศเริ่มจํากัด หลังจากสปัดาหที่ผานมาปรับฐานหรือปรับลงสะทอนปจจัยลบตางๆ ไปแลว ทําใหเปนไปไดที่ในชวงกลางสปัดาหจะเห็น
การฟนตัวข้ึนของดัชนีตางๆ เปน Sentiment บวกตอตลาดหุนบานเรา การชะลอตัวหรือยอตัวลงของดัชนีในชวงตนสปัดาหจึงเปนโอกาสสะสมหรือทยอยซ้ือคาดหวังจาก 2 ปจจัยบวกขางตน
หนุน SET Index ปรบัข้ึนในชวงกลางถึงปลายสปัดาห กลยุทธการลงทุน ยังเนนโฟกัสรายกลุมหรือ Sector ที่มีปจจัยหนุน อาทิ กลุมคาปลีก, นิคมฯ ไดประโยชนคาดหวังการออกมาตรการ
กระตุน ศก. ของรัฐบาลชดุใหม, กลุมน้ํามันสัปดาหน้ีเนนโรงกล่ันจากคาการกล่ันที่ปรับข้ึนทําสถิตสิูงสุดในรอบ 1 ป สวนหุน Defensive เลือกกลุมโรงพยาบาลไดผลบวกจาก High season 
ของธุรกิจ โดยมี Top Pick ในสัปดาหนี้ คือ BCH CPALL และ SPRC

มุมมองการลงทุนสปัดาหนี ้: 

ปจจัยสําคัญและปจจัยที่ตองติดตาม
• สภาพัฒนประกาศ GDP 2Q23 แนะจับตาประมาณการณตัวเลขทั้งป:

เบื้องตน Consensus คาด GDP ของไทยใน 2Q23 จะขยายตัว 2.6% ลดลงเล็กนอยจาก
2.7% ใน 1Q23 (หางจากเปาทั้งปที่ 3.2%) จึงตองจับตาวาสภาพัฒนฯ จะเปล่ียนแปลง
ประมาณการณ GDP ทั้งปของปน้ีและปหนาหรือไม

• จับตาโหวตเลือกนายกฯ 22 ส.ค. นี:้ ลาสุดพรรคเพือ่ไทยประกาศจับมือกบัพรรครวม
ไทยสรางชาติเพือ่จัดตั้งรัฐบาลสงผลใหปจจุบันมีเสียงรวมแลว 314 เสียง ตองการคะแนน
เสียงจาก ส.ว. เพิ่มอีก 61 เสียง ก็เพียงพอที่จะไดรับโหวตเปนนายกฯ ซ่ึงมีความเปนไปไดสูงที่
จะไดรับเสียงสนับสนุนจาก ส.ว. ถือเปนบวกตอทิศทางการลงทุนในสัปดาหน้ี

• ปลายสัปดาหติดตาม FED Jackson Hole จับสัญญาณดอกเบีย้สหรัฐ: โดย
FED Jackson Hole จะมีข้ึนในชวงวันที่ 24-26 ส.ค. ขณะที่ประธานเฟดจะข้ึนกลาวสุนทรพจน
ในวันที่ 25 ส.ค. ซ่ึงนักลงทุนเฝาจับตาเพื่อหาสญัญาณบงชีถ้ึงการปรับเปล่ียนนโยบายของ
เฟดในชวงเวลาที่เหลือของปน้ีรวมถึงแนวโนมดอกเบี้ยในปหนา

หุนแนะนําประจําสัปดาห

• BCH (ปด 18.70 ซ้ือ/เปา 20 บาท) สธ. ระบุมีผูปวยไขเลือดออกในประเทศเพิ่มขึ้น 
5-6 พันคนตอสัปดาห เสี่ยงการระบาดในปนี้อาจพุงสูงสุดในรอบกวา 3 ป เปนบวกตอหุน
กลุมโรงพยาบาลโดยเฉพาะผูประกอบการที่เนนผูปวยในประเทศ 

• CPALL (ปด 62 ซ้ือ/เปา IAA Consensus 74.50 บาท) คาดหวังผลบวกจาก
ภาพการเมืองที่นาจะชัดเจนข้ึน การเดินหนาจัดตั้งรัฐบาลและออกมาตรการกระตุน ศก. จะ
สงผลบวกทั้ง Sentiment การลงทุน, ยอดขาย และผลกําไรของ CPALL

• SPRC (ปด 8.85 ซ้ือ/เปา IAA Consensus 10.80 บาท) ผลประกอบการผาน
จุดตํ่าสุดมาแลว ราคาหุนที่ปรับลงเปนโอกาสเขาซื้อคาดหวังผลประกอบการพลิกมีกําไร
สุทธิใน 3Q23 ตามราคานํ้ามันและคาการกลั่นที่เพิ่มขึ้นโดยเฉพาะคาการกลั่นปรับขึ้นสู
ระดับ 14$/bbl ทําสถิติสูงสุดของปน้ี
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ตลาดหุนโลก

สหรัฐฯ : ดาวโจนส -2.2% Fed minutes กรรมการสวนใหญหนุนเฟดขึ้นดอกเบ้ีย
• ดัชนีตลาดหุนดาวโจนสลดลง 2.2% ในสัปดาหที่ผานมา ตลาดกังวลเฟดจะคงดอกเบี้ยที่

ระดับสูงเปนเวลานานหลังจากกิจกรรม ศก. ในสหรัฐยังแข็งแกรง 

• Fed Minutes กรรมการสวนใหญยังหนุนใหเฟดปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยตอไปเพื่อกดดันให
อัตราเงินเฟอปรับสูกรอบเปาหมายที่ระดับ 2%

• หุนกลุม Tech โดนเทขาย หลังจากอัตราผลตอบแทนพันธบัตรของรัฐบาลสหรัฐอายุ 10 ป
พุงข้ึนแตะระดับ 4.3% ทําสถิติสูงสุดในรอบ 15 ป

• หุนกลุมการเงินมีแรงขายเชนกันหลัง ฟทช เรตติ้ง เตือนจะปรับลดอันดับความนาเชื่อถือกลุม
ธนาคารในสหรัฐรวมไปถึงเจพีมอรแกน ธนาคารที่ใหญที่สุด 

ยุโรป : -2.3% กังวล ศก. จีนออนแอกระทบธุรกิจของยุโรป
• ดัชนีตลาดหุนยุโรป Euro Stoxx600 ลดลง 2.3% ในสัปดาหที่ผานมา กังวล ศก. ที่ออนแอ

ของจีนจะกระทบดีมานดสินคาของยุโรปโดยเฉพาะกลุมสินคาฟุมเฟอยซ่ึงมีจีนเปนลูกคาหลัก

• จีนรายงานยอดปลอยกูใหมเดือน ก.ค. เพิ่มขึ้นในจํานวนตํ่าสุดในรอบ 14 ป, ตัวเลขผลผลิต
ภาคอุตสาหกรรม และยอดคาปลีกเดือน ก.ค. เพิ่มขึ้นตํ่ากวาคาด และมีปจจัยกดดันหนักจาก
ขาวบริษัทเอเวอรแกรนดของจีนประกาศลมละลาย

• นักลงทุนวิตกแนวโนมอัตราดอกเบี้ยในสหรัฐ และ ยุโรปจะยังทรงตัวในระดับสูงเปนอุปสรรค
สําคัญขัดขวางการฟนตัวของ ศก. 

ตลาดหุนไทย

SET: -1% ปจจัยภายนอกกดดัน

• สัปดาหที่ผานมา SET Index ลดลง 16 จุด (-1.04%) ปดที่ระดับ 1,519 จุด มูลคาการซื้อ
ขายเฉล่ีย 5.4 หม่ืนลานบาท เพิ่มข้ึน 5.9%wow นักลงทุนตางชาติขายสุทธิ 4,305 ลานบาท

• ดัชนีซื้อขายผันผวนโดยมีปจจัยภายนอกคอยกดดันโดยเฉพาะขาวลบจากประเทศจีนซึ่งตน
สัปดาหรายงานตัวเลข ศก. ออนแอ, บริษัท Country Garden สั่งระงับซื้อขายหุนกู ขณะที่
ปลายสัปดาหบริษัทเอเวอรแกรนดประกาศลมละลาย

• กลุม Auto เปนกลุมที่ Outperform ตลาดมากที่สุดรับขาวกลุม ฉางอัน ออโตฯ ซึ่งเปน
ผูผลิตรถยนตไฟฟารายใหญอันดับ 4 ของจีน ประกาศเขารับการสงเสริมการลงทุนจาก 
BOI โดยมีเปาหมายใหไทยเปนฐานการผลิตรถยนตไฟฟาของจีน

• กลุมคาปลีกเปนอีกกลุมที่ Outperform ตลาด นักลงทุนเขาดักซ้ือเก็งกําไรคาดจะเปนกลุมที่
ไดประโยชน หลังจากศาล รธน. สั่งไมรับคํารองกรณีการเสนอชื่อนายกฯ ซํ้า ชวยใหการ
เลือกนายกฯ และ การจัดตั้งรัฐบาลกลับมาเดินหนา

• กลุมปโตรฯ กลายเปนกลุมที่ Underperform ตลาดมากที่สุด เน่ืองจากมี Sentiment ลบเขา
มากดดัน โดยเฉพาะ ศก. จีนที ่ออนแออาจทําใหดีมานดพลังงานและปโตรฯ เคมี ลดลง
เน่ืองจากจีนเปนผูใชปโตรฯ รายใหญอันดับ 1 ของโลก

• กลุมอิเล็กฯ เปนอีกกลุมที่ปรับตัวลงตามหุนกลุม Tech ในตลาดโลกที่ถูกเทขายหลังจาก
อัตราผลตอบแทนพันธบัตรของสหรัฐพุงทําสถิติสูงสุดในรอบ 15 ป อีกทั้ง DELTA ยังมี
ป จจ ัยกดด ันจากน ํ ้ าหน ักการลงท ุนท ี ่ อาจจะลดลงจากการค ํานวณด ัชน ี ใหม  
SET50/SET100FF ในตนปหนา

ภาวะการลงทุนสัปดาหที่ผานมา: 
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กลุมอุตสาหกรรมที่นาสนใจ 

คาปลีก (Commerce)

ประเด็นสําคัญในสัปดาหที่ผานมา
กลุมคาปลีก Outperform ตลาดตามคาด นักลงทุนดักเก็งกําไรหุนที่คาดวาจะไดประโยชนจาก
ภาพการเมืองที่ชัดเจนขึ ้นหลังจากศาล รธน. สั ่งไมรับคํารองการยื่นโหวตนายกฯ ซํ ้า ชวง
ปลดล็อก Overhang ทางการเมืองทําใหการโหวตเลือกนายและจัดตั้งรัฐบาลกลับมาเดินหนาตอ

มุมมองในสัปดาหหนา
เรายังใหนํ้าหนักกลุมคาปลีกเปน Overweight ในสัปดาหนี้คาดการโหวตเลือกนายกฯ รอบ 3 จะ
ออกมาในโทนบวก คือ โหวตครั้งเดียวผาน หนุนแรงเก็งกําไรหุนกลุม Domestic Play ซึ่งคาดวา
จะไดประโยชนจากรัฐบาลใหม โดยเฉพาะกับกลุมคาปลีก

COMM Current z-score -1.07 Change (%wow)
COMM 0.6%

Year 2020 2021 2022 2023F 2024F 2025F Top Contributors

EPS 1,161.5 862.9 1,180.6 1,146.9 1,434.6 1,661.3 CPALL 1.2%

EPS growth (%) -25.7% 36.8% -2.9% 25.1% 15.8% COM7 5.5%

HELTH Current z-score -1.47 Change (%wow)
HELTH 2.4%

Year 2020 2021 2022 2023F 2024F 2025F Top Contributors

EPS 64.2 173.8 297.8 215.9 233.4 252.3 BH 9.4%
EPS growth (%) 170.8% 71.3% -27.5% 8.1% 8.1% BDMS 1.8%

โรงพยาบาล (Health)

ประเด็นสําคัญในสัปดาหที่ผานมา
กลุมโรงพยาบาล Outperform ตลาดเชนกัน โดยมี BH ชวยจุดพลุหลังแจงงบ 2Q23 ดีเกินคาด 
ขณะที่ Analyst meeting โทนเปนบวกมากๆ นักวิเคราะหปรับเพิ่มคาดการณรายได กําไรสุทธิ 
รวมถึงปรับเพิ่มคําแนะนําเปน “ซ้ือ” จากกอนหนาสวนใหญใหน้ําหนักเพยีง “ถือ” 

มุมมองในสัปดาหหนา
กลุ มโรงพยาบาลยังนาสนใจโดยมีปจจัยหนุนเฉพาะจากรายงานขาวการแพรระบาดของ
ไขเลือดออกในไทยที่เพิ่มสูงขึ้นเปน Sentiment บวกหนุนแรงเก็งกําไรหุนโรงพยาบาลโดยเฉพาะ
กลุมผูประกอบการที่เนนผูปวยในประเทศ อาทิ CHG และ BCH 
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• บริษัทจดทะเบียน 891 แหง คิดเปน Market cap คดิเปน 97% ของ Market cap รวมมีกําไรสุทธิ 2Q23 ที่ 2.2 แสนลานบาทหดตัว 21%qoq และ 37%yoy รวม 1H23 มีกําไรสุทธิรวม 4.98 แสน
ลานบาทหดตัว 14.8%yoy เปนผลจากการทรุดตัวของหุนในกลุมโรงกล่ันและปโตรฯ จากการขาดทุนสตอกน้ํามันดิบ

• ศาล รธน. สั่งไมรับคํารองการเสนอชือ่นายกฯ ซ้ํา เน่ืองจากสํานักงานผูตรวจการแผนดินไมใชบุคคลที่ไดรบัความเสียหายจึงไมมีสิทธ์ิย่ืนศาลปกครองใหตคีวาม เรามองเปนบวกเพราะคาํสั่งดังกลาว
ชวยปลดล็อก Overhang ทางการเมือง รัฐสภาสามารถกลับสูขบวนการเลือกนายกฯ ไดอีก โดยประธานสภาฯ กําหนดวันเลือกนายกฯ ใหมในวันที่ 22 ส.ค.

• จีนรายงานยอดปลอยกูใหมเดือน ก.ค. เพิ่มข้ึนในจํานวนตํ่าสุดในรอบ 14 ป, ตัวเลขผลผลิตภาคอุตสาหกรรม และยอดคาปลีกเดือน ก.ค. เพิ่มข้ึนตํ่ากวาคาด นอกจากน้ีนักลงทุนกังวลปญหาในภาค
อสังหาฯ ของจีนเพิ่มข้ึนหลังจากบริษัท Country Garden สั่งระงับซ้ือขายหุนกูในชวงตนสัปดาห ขณะที่ปลายสัปดาหบริษัทเอเวอรแกรนดประกาศลมละลาย

• ฟทช เรตติ้ง เตอืนจะลดอันดับความนาเชื่อถอืกลุมธนาคารในสหรัฐรวมไปถึงเจพีมอรแกน ธนาคารที่ใหญที่สุด เปนผลจากการปรับลดอันดับความนาเชื่อถอืของเงินกูระยะยาวของสหรัฐดังน้ันหาก
ฟทช ลดความนาเชื่อถือของเงินกูระยะยาวลงอีก จําเปนที่จะตองลดความนาเชื่อถือของบริษ่ัทจดทะเบียนดวย (จะมีอันดับความนาเชื่อถือสูงกวาของประเทศไมได)

21 ส.ค. 66 22 ส.ค. 66 23 ส.ค. 66 24 ส.ค. 66 25 ส.ค. 66

• ไทย –ประกาศ GDP ไตรมาส 

2/23

• จีน – ประกาศอัตราดอกเบี้ย

(LPR) 1 และ 5 ป

• ไตหวัน - คําสั่งซ้ือเพื่อการสงออก

• ไทย – โหวตเลือกนายกฯ รอบที่ 3

• สหรัฐ – เจาหนาที่เฟดแสดง

ความเห็น (Tom Bargin)

• ญี่ปุน – ดัชนี PMI ภาคการผลิต

เดือน ส.ค. (Flash PMI) 

• ยูโรโซน – ดัชนี PMI ภาคการผลิต

เดือน ส.ค. (Flash PMI) 

• สหรัฐ – ดัชนี PMI ภาคการผลิต

เดือน ส.ค. (Flash PMI) 

• เกาหลีใต - ประชุม

คณะกรรมการนโยบายการเงิน

• สหรัฐ – Fed Jackson Hole 

Symposium (24-26 ส.ค.)

• ไทย – ยอดขายรถยนตเดือน ก.ค.

• ไทย – ยอดสงออก/นําเขาเดือน 

ก.ค.

• ญี่ปุน – อัตราเงินเฟอเดือน ส.ค.

• สหรัฐ – เจอโรม พาวเวลกลาว

สุนทรพจน ในงาน Jackson Hole 

Symposium 

เหตุการณสาํคัญในรอบสปัดาห 
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Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุนนาติดตามประจําสปัดาห : 

Key data Unit
12M high/ low (Bt) 256.0/ 180.5
Market cap (Btm/ USDm) 197,927/ 5,594
3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 588.9/ 16.5
Free float (%) 88.4
Issued shares (m shares) 795

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M
Total return (%) 17.5 13.2 2.0 31.4 
Total return vs SET (%) 26.3 12.9 3.9 38.2 

Krungsri vs Bloomberg consensus

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 13 7 3

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 282.00 254.70 10.7 
2023F net profit (Btm) 6,775 5,738 18.1 
2024F net profit (Btm) 7,150 6,240 14.6 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2023F 2024F
1M (%) 0.00 0.00
3M (%) 3.03 5.02
ytd (%) 14.76 14.52
Krungsri
From last report (%) 15.12 15.11

Price Bt261.0Target price Bt282.00 (+13.3%)
BUY (from HOLD)

ปรับประมาณการกําไร: จากกําไร 2Q23 สูงกวาคาด เราจึงปรับประมาณการกําไรธุรกิจหลักปนี้ขึ้น 14% เปนสถิติสูงสุดที่ 6.7 พันลบ. และปรับกําไรป FY24F ขึ้น 15% 
เปน 7.2 พันลบ. และป FY25F ขึ้น 16% เปน 7.6 พันลบ. ประมาณการของเราจะสูงกวา consensus 15%

ปจจัยสนับสนุนไดแก ลูกคาตางชาติ …: เราเชื่อวามีอุปสงคคงคางหลายพันลบ.จากผูปวยตางชาติท่ีเดินทางเขามารับบริการ ซึ่งจะสงผลไปจนถึงกลางป 24 เปนอยาง
นอยอโดยสวนใหญจะเปนผูปวยตะวันออกกลาง ซ่ึงจะใชรักษาโรคซับซอนและอัตรากําไรขั้นตนสูง ประกอบกับการปรับราคาขึ้น 6.6% ตั้งแตก.ค.ปนี้ เราปรับอัตรากําไรขั้นตน
ป FY23F-FY25F ขึ้น 1.5%-1.7% เปน 48.6%-49.0%  BH จะขยายฐานลูกคาใน 10 ประเทศใหม และเพิ่มสํานักงานสงตอผูปวยเปน 83 แหง (จาก 55-60 แหงกอนโควิด
ระบาด) ครอบคลุม 47 ประเทศ นอกจากนี้ เรายังคาดวาบริษัทจะมีรายไดเพิ่มขึ้นจากลูกคาจีน หลังจากรัฐบาลจีนผอนคลายขอจํากัดในการเดินทางออกนอกประเทศ และ
คาดวาผูปวยเมียนมารจะเพิ่มขึ้นหลังจากมีการผอนคลายขอจํากัดในการออกวีซา/หนังสือเดินทาง

… บริการใหม และ การจัดโปรโมชัน …: BH เปดตัวบริการใหม - Limb Preservation และ Foot & Nail care – ซึ่งไดรับการตอบรับอยางดีจากลูกคาตะวันออกกลาง และมี
การสงตอผูปวยจากแผนกรักษาบาดแผล และโรคเบาหวาน นอกจากนี้ BH ยังโปรโมต Eye Excellence Center (รายไดเพิ่มขึ้น 5% mom ในเดือนมิ.ย.), Fertility Center และ 
IVF clinic , Genomic Medicine Institute โดยรวมมือกับ Dar Al Shifa Hospital (ประเทศคูเวต) ซึ่ง  BH ไดรับการตอบรับอยางดีจากผูปวยชาวคูเวต และ Dar Al Shifa 
Hospital สงตอผูปวยให BH อีกดวย

… และการขยายเตียง: BH จะเพิ่มจํานวนเตียงผูปวยเปน 497 เตียงใน 3Q23 และ 506 เตียงใน 4Q23 จาก 471 เตียงใน 2Q23 (อัตราการครองเตียง 80%) เพื่อรองรับอุป
สงคท่ีเพิ่มขึ้น   และจะเพิ่มจํานวนเตียงท่ีสุขุมวิทซอย 1 อีก 59 เตียงภายในปลายป 2024 หรือกลางป 2025

BUMRUNGRAD HOSPITAL (BH): อุปสงคคงคางแนน ปรับเพิ่มประมาณการ

Source: Krungsri Securities

กําไร BH มีแนวโนมแข็งแกรง สนับสนุนจากอุปสงคคงคางจํานวนมากของผูปวยตางชาติ (โดยเฉพาะตะวันออกกลาง) และการปรับ
ขึ้นราคา 6.6% BH ไดรับการตอบรับที่ดีจากการเปดใหบริการใหม ๆ และการจัดโปรโมชันของศูนยโรคเฉพาะทาง 3 แหง ดังนั ้น เราจึง
ปรับเพิ ่มประมาณการกําไรธุรกิจหลักป FY23F-FY25F ขึ ้น 14-16% และขยับเปาหมายเปนกลางป 24 จึงปรับราคาเปาหมายขึ ้น 
13% เปน 282 บาท TTR นาสนใจที่ 15% เราปรับคําแนะนําขึ้นเปน ซื้อ 

Financial Summary
Year to 31 Dec Unit 2021 2022 2023F 2024F 2025F
Revenue (Btm) 12,460 20,721 24,912 26,110 27,309
Revenue growth (%) 0.8 66.3 20.2 4.8 4.6
EBITDA (Btm) 2,814 7,173 9,462 10,080 10,637
EBITDA growth (%) 3.7 154.9 31.9 6.5 5.5
Profit, core (Btm) 1,274 4,941 6,713 7,150 7,592
Profit growth, core (%) 6.2 287.9 35.8 6.5 6.2
Profit, reported (Btm) 1,216 4,938 6,775 7,150 7,592
Profit growth, reported (%) 1.0 306.2 37.2 5.5 6.2
EPS, core (Bt) 1.60 6.21 8.44 8.99 9.54 
EPS growth, core (%) 6.2 287.9 35.8 6.5 6.2
DPS (Bt) 3.20 3.50 4.75 5.06 5.37 
P/E, core (x) 155.5 40.1 29.5 27.7 26.1
P/BV, core (x) 11.5 10.1 8.7 7.7 6.8
ROE (%) 6.7 26.3 31.5 29.1 27.3
Dividend yield (%) 1.3 1.4 1.9 2.0 2.2
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Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุนนาติดตามประจําสปัดาห : 

Key data Unit
12M high/ low (Bt) 10.1/ 5.7
Market cap (Btm/ USDm) 33,593/ 977
3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 247.0/ 7.2
Free float (%) 41.1
Issued shares (m shares) 4,279

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M
Total return (%) 18.4 13.9 3.4 37.6 
Total return vs SET (%) 26.4 11.3 6.2 43.0 

Krungsri vs Bloomberg consensus

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 10 2 1

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 10.20 9.74 4.7 
2023F net profit (Btm) 876 854 2.6 
2024F net profit (Btm) 1,170 1,036 13.0 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2023F 2024F
1M (%) 0.00 (0.81)
3M (%) (1.67) (2.03)
ytd (%) (5.48) (5.35)
Krungsri
From last report (%) 8.82 26.08

Price Bt9.10Target price Bt10.20(+13.3%)
BUY

ขอมูลจาก conference call อยูในเชิงบวก : เราไดเขารวม conference call กับผูบริหารหลังงบ 2Q23 ซึ่งทําใหเรามองบวกกับแนวโนมกําไรของ PLANB ใน 2H23 และปหนา 
โดยประเด็นสําคัญมีดังนี้ (i) 72% UR ใน 2Q23 กลับไปเทากับระดับกอน COVID ระบาดแลว โดยผูบริหารระบุวาปจจัยพื้นฐานเปลี่ยนไปแลว โดยสื่อ OOH กลับมาชิงสวนแบง
ตลาดจากส่ือ TV ไดเพิ่มขึ้นหลัง COVID ซ่ึงสาเหตุสําคัญมาจากทําเลท่ีตั้ง และผลิตภัณฑท่ีมีจํานวนมาก และหลากหลาย นอกจากนี้ ผูบริหารยังมั่นใจวาบริษัทจะสามารถรักษา
ระดับ UR ใน 2Q23 เอาไวไดท่ี 72% แมวาจะประสบปญหาความวุนวายทางการเมือง เพราะความนิยมท่ีเพิ่มขึ้นของ OOH และผลบวกจากปจจัยฤดูกาลจะชวยขับเคล่ือนโมเมนตัม 
UR ใหดําเนินไปอยางตอเนือ่งถึง 4Q23 และปหนา  (ii) เนื่องจาก UR สูง บริษัทจึงเริ่มปรับขึ้นราคาในบางพื้นท่ี และในสินคาบางรายการท่ีอุปสงคสูงใน 3Q23 โดยผลจากการขึ้น
ราคาจะเห็นชัดใน 4Q23 (iii) ยังคงมองวาจะบันทึกรายไดจากเอเชียนเกมสในเดือนกันยายนท่ี 200 ลบ.ไดตามคาดใน 3Q23 โดยอัตรากําไรสุทธิ (Net margin) ของโครงการนี้จะ
อยูท่ีประมาณ 10% ซ่ึงจะชวยหนุนกําไรใน 3Q23 (iv) บริษัทปรับเพิ่มเปารายไดป 23 เปน 7.7-8.0 ลบ. และปรับเพิ่มเปาอัตรากําไรขั้นตนเปน 28-31% 

โมเมนตัมกําไรจะเรงตัวขึ้นจะเรงตัวขึ้นใน 3Q23 และ 4Q23: เปาที่สูงขึ้นของบริษัทดังกลาวขางตนสอดคลองกับประมาณการของเรา โดยเราคาดวากําไรจะเพิ่มขึ้น 
qoq ทุกไตรมาสใน 2H23 และคาดวากําไรใน 3Q23 จะอยูท่ี 250 ลานบาท (+10% qoq) โดยท่ี UR อยูท่ี 72% UR (เทากับใน 2Q23) บวกกับจะมีการบันทึกกําไร  20 ลบ.จาก
การแขงขันเอเชียนเกมส ท้ังนี้แมจะไมมีรายไดจากเอเชียนเกมสอีก แตเรายังคาดวากําไรใน 4Q23 จะเพิ่มขึ้นเปน 267 ลบ. (+6% qoq) จาก UR ที่สูงตามปจจัยฤดูกาล ดังนั้น 
เราจึงยังคงประมาณกําไรเต็มปท่ี 876 ลบ. (+25.8% yoy)
คงคําแนะนําซื้อ และประเมินราคาเปาหมายที่ 10.20 บาท : เรายังคงคําแนะนําซื้อ PLANB และประเมินราคาเปาหมายที่ 10.20 บาท โดยมองวาโมเมนตัมของกําไรที่
ดําเนินไปอยางตอเนื่องใน 3Q23 และ 4Q23 รวมถึงราคาหุนท่ีนาสนใจจะทําหนาท่ีเปนตัวกระตุนราคาหุน PLANB ในระยะส้ัน

PLAN B MEDIA (PLANB): คุมเกมอยู 

Source: Krungsri Securities

เรายังคงคําแนะนําซื ้อ PLANB และคงราคาเปาหมายเอาไวที ่ 10.20 บาท ในการประชุมเมื ่อวันศุกรที ่ผานมา ผู บริหารมองแนวโนม
บวกตามคาด แมวากําไรจะเติบโตอยางโดดเดนใน 2Q23 แตโมเมนตัมกําไรนาจะยังโตตอเนื ่องใน 3Q23 (จากเอเชียนเกมส) และ 
4Q23 (จากปจจัยฤดูกาล) เรามองวาโมเมนตัมกําไรที่เรงตัวขึ้น และราคาหุนที่นาสนใจจะชวยขับเคลื่อนราคาหุนในระยะสั้น 

Financial Summary
Year to 31 Dec Unit 2021 2022 2023F 2024F 2025F
Revenue (Btm) 4,442 6,590 7,679 8,400 8,945
Revenue growth (%) 19.3 48.4 16.5 9.4 6.5 
EBITDA (Btm) 2,498 3,504 3,804 4,300 4,603
EBITDA growth (%) 3.8 40.3 8.6 13.0 7.0 
Profit, core (Btm) -2 697 876 1,170 1,318
Profit growth, core (%) (101.3) na 25.8 33.5 12.6 
Profit, reported (Btm) 64 703 876 1,170 1,318
Profit growth, reported (%) (101.3) na 24.7 33.5 12.6 
EPS, core (Bt) 0.02 0.16 0.20 0.27 0.31 
EPS growth, core (%) (54.7) na 24.7 33.5 12.6 
DPS (Bt) 0.01 0.08 0.10 0.14 0.15 
P/E, core (x) 550.3 54.8 43.9 32.9 29.2
P/BV, core (x) 5.0 3.4 4.4 5.4 6.4
ROE (%) 0.0 1.0 2.0 3.0 4.0
Dividend yield (%) 0.1 0.9 1.1 1.5 1.7
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หุนนาติดตามประจําสปัดาห : 

Key data Unit
12M high/ low (Bt) 5.0/ 3.1
Market cap (Btm/ USDm) 73,538/ 2,076
3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 331.1/ 9.5
Free float (%) 60.2
Issued shares (m shares) 14,947

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M
Total return (%) 23.3 0.8 18.3 23.3 
Total return vs SET (%) 31.6 0.7 18.4 31.6 

Krungsri vs Bloomberg consensus

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 10 4 0

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 5.40 5.36 0.7 
2023F net profit (Btm) 4,698 4,231 11.1 
2024F net profit (Btm) 5,213 4,837 7.8 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2023F 2024F
1M (%) 3.49 2.58
3M (%) 3.89 4.75
ytd (%) 6.09 5.55
Krungsri
From last report (%) 23.73 22.60

Price Bt5.10Target price Bt5.40 (+9.8%)
BUY

ปรับเพิ่มเปายอดขายที่ดินปนี้เปน 2,500 ไร (จาก 1,750 ไร): เปายอดขายใหมของบริษัทสูงกวาประมาณการปนี้ของเราที่ 2,250 ไร โดยเปาของบริษัทแบงเปนยอดขายใน
ประเทศไทย 2,000 ไร และในเวียดนาม 500 ไร บริษัทขายที่ดิน 1,049 ไรใน 1H และ MOU 1,310 ไร  คิดเปน 94% ของเปาปนี้ นอกจากนี้ ยังมีอัพไซด 600 ไรจากผูผลิต EV ใน
ประเทศไทย และ 400 ไรจากบริษัทผลิตสินคาอิเล็กทรอนิกสในเวียดนาม และอุปสงคจากหวงโซอุปทาน อุปสงคที่แข็งแกรงทําให WHA ปรับขึ้นราคาขายที่ดิน 10% ซึ่งจะทําให
อัตรากําไรขั้นตนเพิ่มขึ้นเปน 60-65% สําหรับยอดโอนท่ีดินในป 24-25 WHA ซ้ือท่ีดินดิบเพิ่ม 4,000 ไรปนี้ และจะใชงบ 3-4 พันลบ.เพื่อซ้ือที่ดินปหนา นอกจากนี้ บริษัทอาจจะได
พัฒนานิคมฯ ใหมเพิ่มอีกหนึ่งแหงในดานัง
ธุรกิจโลจิสติกสเปนไปตามคาด
WHA เซ็นสัญญา 74,929 ตร.ม. ใน 1H และอยูระหวางเจรจา 99,000 ตร.ม. รวมกับ 35,000 ตร.ม.ในเวียดนาม เราคาดบริษทัจะทําไดตามเปาปนี้ท่ี 200,000 ตร.ม. การขาย
สินทรัพย 3.5 พันลบ.ใหกองทุนยังเปนไปตามแผน (ใน 4Q)
การดําเนินงานของธุรกิจสาธารณูปโภค และไฟฟาดีขึ้น และยังมี upside อีก: เราคาดกําไรของ Gheco-one จะดีขึ้นจากกําไร 37 ลบ.ใน 1H เปน 240 ลบ.ใน 2H จาก
คาความพรอมจายสําหรับคําสั่งใหหยุดเดินเครื่องจนถึงเดือนธ.ค.  กําไรของ SPP จะเพิ่มขึ้นเล็กนอยจาก397 ลบ.ใน 1H เปน 402 ลบ.ใน 2H นอกจากนี้ ยังมี อัพไซดจาก
คาธรรมเนียมใชนํ้าสวนเกินโควตา ดอกเบี้ยที่ประหยัดไดจากโครงการ Duong River (50-80 ลบ.) และความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนลดลง รายละเอียดเพิ่มขึ้นในบท
วิเคราะห WHAUP ฉบับวันท่ี 18 ส.ค.
ปรับประมาณการกําไร:จากผลประกอบการท่ีดีกวาคาดใน 2Q23 และแนวโนมที่แข็งแกรง เราปรับเพิ่มประมาณการกําไรธุรกิจหลักป FY23F ขึ้น 25% เปน 4.7 พันลบ., ป 
FY24F ขึ้น 23% เปน 5.2 พันลบ. และป FY25F ขึ้น 37% เปน 6.1 พันลบ. จากการปรับเพิ่มสมมติฐานยอดโอนท่ีดิน และอัตรากําไรขั้นตนของนิคมฯ และกําไรของธุรกิจนํ้าและ
ไฟฟา 

WHA CORPORATION (WHA): ปรับข้ึนยอดขายและราคาที่ดิน 

Source: Krungsri Securities

แนวโนมอุปสงคที ่แข็งแกรง WHA จึงปรับเพิ ่มเปายอดขายที่ดินปนี ้จาก 1,750 เปน 2,500 ไร ซึ ่ง 94% มาจากยอดขายที ่ดินใน 1H และ 
MOU ที ่เซ็นไปแลว เราจึงปรับเพิ ่มประมาณการยอดขายที ่ดินปนี ้ขึ ้น 11% เปน 2,500 ไร นอกจากนี ้ ยังมีอัพไซดอีก 1,000 ไร และอัตรา
กําไรขั ้นตนจะเพิ ่มขึ ้นดวย เราจึงปรับเพิ ่มประมาณการกําไรธุรกิจหลักป FY23F-FY25F ขึ ้น 23-37% และปรับราคาเปาหมายขึ ้น 8% เปน 
5.40 บาท เราเชื่อวากระแสขาวเกี่ยวกับสัญญาขายที่ดินแปลงใหญในเดือนก.ย.จะเปนปจจัยสนับสนุนราคาหุน เราคงคําแนะนํา ซื้อ

Financial Summary
Year to 31 Dec Unit 2021 2022 2023F 2024F 2025F
Revenue (Btm) 4,442 6,590 7,679 8,400 8,945
Revenue growth (%) 19.3 48.4 16.5 9.4 6.5 
EBITDA (Btm) 2,498 3,504 3,804 4,300 4,603
EBITDA growth (%) 3.8 40.3 8.6 13.0 7.0 
Profit, core (Btm) -2 697 876 1,170 1,318
Profit growth, core (%) (101.3) na 25.8 33.5 12.6 
Profit, reported (Btm) 64 703 876 1,170 1,318
Profit growth, reported (%) (101.3) na 24.7 33.5 12.6 
EPS, core (Bt) 0.02 0.16 0.20 0.27 0.31 
EPS growth, core (%) (54.7) na 24.7 33.5 12.6 
DPS (Bt) 0.01 0.08 0.10 0.14 0.15 
P/E, core (x) 550.3 54.8 43.9 32.9 29.2
P/BV, core (x) 5.0 3.4 4.4 5.4 6.4
ROE (%) 0.0 1.0 2.0 3.0 4.0
Dividend yield (%) 0.1 0.9 1.1 1.5 1.7
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พอรตหุนประจําสัปดาห 2023 Portfolio Performance

Krungsri Weekly Portfolio -2.69% แพตลาดที่ -1.04%

Performance Weekly (%) MTD (%) YTD (%)
SET Index -1.04% -2.37% -8.96%
Krungsri Portfolio -2.69% -1.32% +6.56%

พอรตจําลองสัปดาหที่ผานมา BDMS KBANK และ SPRC ใหผลตอบแทน -
2.69% แพตลาดที่ใหผลตอบแทน -1.04% โดยมี SPRC ใหผลตอบแทนแยสุด -5.85% ตามดวย
BDMS -2.61% สวน KBANK ใหผลตอบแทนดีสุด +0.39%
 พอรตจําลองรวมเดือน ส.ค. (MTD) KSS Port ใหผลตอบแทน -1.32% แต
ดีกวาตลาดที่ใหผลตอบแทน -2.37% 
 พอรตจําลองรวมทั้งป 2023 (YTD) KSS Port ใหผลตอบแทน +6.56% ชนะ
ตลาดที่ใหผลตอบแทน -8.96%
 พอรตการลงทุนในสัปดาหน้ีเราคงหุนที่เคยแนะนําในสัปดาหที่ผานมา คือ
SPRC ไวในพอรตตามเดิม แตปรับ BDMS และ KBANK ออกโดยมีหุน Top pick ชุดใหมเขามา
แทนคือ BCH และ CPALL 
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หมายเหตุ:  มูลคา EPS ลวงหนา 12 เดือน ใชขอมูลยอนหลัง 10 ป คํานวณโดยวิธคีาเฉล่ียเคล่ือนท่ี 3 ป  Source: Bloomberg
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หมายเหตุ:  มูลคา BPS ลวงหนา 12 เดือน ใชขอมูลยอนหลัง 10 ป คํานวณโดยวิธคีาเฉล่ียเคล่ือนท่ี 3 ป Source: Bloomberg
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Earnings Revisions (%)

1W vs qtd Sector 1W qtd ytd
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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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