
 

 

 
 

 

Thu r sday ,  29  Ap r i l  2021  T r a d i n g  W i z a r d ,  I s s u e  2 7 4  

T H A I L A N D  

w w w . u t r a d e . c o . t h  1 

 
 

TRADING CONCEPT ตอน ประเมินมูลคาดวย...แบนด   หรือแมไมใชโฮลดิ้งแตอยูในกลุมเดียวกัน ตัวอยางกลุมประกัน 
มี P/E ไลตั้งแต 7 ถึง 53 เทา หรือดู PBV ยิ่งหนัก 0.44 ถึง 15 เทา 
 จะเทียบยังไง...ก็บางเปนแคนายหนา บางรับบางสวนที่
เหลือสงตอ บางเปนประกันชีวิต บางเปนวินาศภัย...เห็นแลวปวดหัว 
 สรุป ใชคาอุตสาหกรรม มันกห็ยาบมาก.... 
เทียบบริษัทที่ใกลเคียงก็ไมงาย...เราก็จําเปนตองไปทําความเขาใจ
บริษัทอื่นๆ รอบขางอีก และสุดทาย ตอใหหาที่ทําธุรกิจคลายสุดๆ 
 แผนการเติบโต โครงสรางทางการเงิน ฯ ก็ตางกันอยูดี 
 บางคนเลยแกแบบ งายๆ คือ...เลิกดู...เลิกสนคนอื่น 
 ไปดูตัวเองในอดีต หรือที่เรียกกันวา Band ก็พอ 

 
ทําไมตอง P/E หรือ PBV Band 
 ถา ใครเลนเทคนิค พู ดถึง Band คงคิดถึง  Bollinger 
Band ขอเสียคือ ไมรูขอบเขตจริงๆ ราคาตองอยูใน Band ก็จริง แต
เปน Band ที่วิ่งเฉียงไปตามราคา จากผลของแนวโนม ดังรูป 

 
 สวน P/E และ PBV Band จะตางตรงที่เปนคา Relative 
คือเปนเชิงเปรียบเทียบ จึงพอบอกขอบเขตได 
 ใครงงลองนึกภาพ อดีตขาวราดแกงจานละ 10 บาท วันนี้
เปน 40 บาท และตอไปก็จะขึ้นเรื่อยๆ แตหากเอาราคาไปหารตนทุนตอ
จานอาจอยูที่ 2 เทาเหมือนเดิม ไมไดขึ้นเปน 20 หรือ 40 เทาได 

 

 
 วินาทีนี้ วลีทอง ทีใ่ครๆ ก็พูดกัน นอกจากโควิด กค็ือ 

“Sell In May and Go Away” 
วาแตจริงไหม จารยตี่ไปนั่งจดตั้งแตเปดตลาดป 2518 จน 2564 ครบ 
46 ปเต็มพอดี ตลาดขึ้นมา 15 เทา ไมนาเชื่อ หากลงทุนแตเฉพาะเดือน 
5 เจงจริงครับ…ของแบบนี้ไมเชื่ออยาลบหลูเชียวนะ 
 สรุปไวๆ เดือนที่ถูกโฉลกกับตลาดที่สุดคือ เดือน 1 และ 12 
 สวนเดือนที่นับวา...ชง...คือ เดือน 3 และ 5 
เดือนไหน นาเลน ไมนาเลน ดูตาราง แลววางแผนเองไดเลยครับ 

 
 สําหรับวันนี้ พามาพูดวิธีประเมินมูลคาตลาดหรือหุนกันครับ 
 

ความยากของการประเมินมูลคาดวย P/E หรือ PBV 
 สองคานี้ ใครๆ ก็รูจัก เพราะคํานวณงายมาก แคใชตัวแปร
สองตัว คือ ราคาคูกับกําไรตอหุน 
 หรืออีกตัว ราคาคูกับมูลคาตามบัญชีตอหุน 
ปกติ การใชงานก็คลายกันทั้งคู มองไดสองมุม เชน กรณี P/E 
แบบแรก ใชดูวาถกูหรือแพง เชน คา P/E ขณะนั้น เปน 17 ก็บอกคราวๆ 
วาหากลงทุนแลว 17 ปคืนทุน เรารับ ได ไหม หรือถาตั วอื่ นหรือ
อุตสาหกรรมมี P/E เฉลี่ยที่ 20 ก็ถือวาตัวนี้ราคายังคอนขางถูกอยู 
แบบสอง ใชหาราคาเปาหมาย โดยเริ่มจาก นํา P/E ที่คิดวาควรจะเปน 
(ไมใช P/E ในปจจุบัน) เชน 20 เทา ไปคูณกับ กําไรตอหุนที่บริษัททําได 
เชน 2 บาท ก็จะไดวาราคาที่ควรจะเปนคือ 40 บาท หากตอนนี้ราคา
ตลาดอยูที่ 34 บาท ก็แปลวาเหลืออัพไซด 6 บาท 

จบเรือ่งงายแลว....มาดูเรื่องจรงิดีกวา 
 ปญหาไมไดอยูที่การคํานวณ แตอยูที่การเลือกคา P/E หรือ 
P/BV ที่เหมาะสม เพื่อนํามาใชมากกวา 
 เชน หุน SPI มี P/E 15 เทา อยูในกลุมพาณิชย P/E 39 เทา 
ถาใชเลขนี้อางอิง แปลวา SPI ถูก ? แต SPI เปนโฮลดิ้ง ที่ถือตั้งแต 
...หุนวาโก ในกลุมแฟชั่น (P/E กลุม 19) 
หุนฟารมเฮาส ในกลุมอาหารและเครื่องดื่ม (P/E กลุม 32) 
หุนผลิตเครื่องสําอางค ในกลุมของใชสวนตัว,เวชภัณฑ (P/E กลุม 10) 
หุนโฆษณา ในกลุมสื่อและสิ่งพิมพ (P/E กลุมไมม,ีสวนใหญขาดทุนอยู) 
 ยังมีบริษัทอสังหาฯ พลังไฟฟาชีวมวล และอื่นๆ อีก หากไล
ใหครบ 20 บริษัทที่เขาถือ...จะเลือกใชเลขไหนอางอิง ไมงายเลย 
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 จากภาพชวง 20 ป SET วิ่งจาก 200 จุด ไป 1800 แตคา 
PBV แกวงอยูในกรอบเดิมคือ 0.5 – 3 เทา 
 ตองเขาใจกอนวา Band นี้ ไมถึงขั้นใชเปนแนวรับแนวตาน
แบบนักเทคนิคที่คาดให ลงมาถึงแลวเดง ขึ้นไปถึงแลวรวง 
 แตเราใช Band เพื่อบอกระดับอางอิงในการทยอยซื้อ หรือ
ทยอยขาย ที่ ได เปรียบ...โดยอิงจากการใหคาของตลาดในอดีต 
(สําหรับบริษัท การดูขอมูลยอนหลังที่ ไกลเกินไป ตองระวังกรณี
พื้นฐานกิจการเปลี่ยนแปลง) 
 

จะประเมินคาดวย P/E หรือ PBV Band ไดอยางไร 
 กรณีทานนักลงทุนใช ASPEN สามารถทําไดดังภาพ 

 
 เริ่มจากดูกราฟ PBV ดานลาง จะเห็นวา SET_PBV วิ่ง
ในชวง 1.3-2.3 และมีคากลางแถวๆ 1.8 (จารยตี่วาประมาณดวยตา ก็
ไดครับ แตหากใครซีเรียส อาจใชคาเฉลี่ยและสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน) 

  กราฟบน เริ่มดวย SET Index จากนั้น เพิ่มเลเยอรของ 
- กรอบบน : เสนสีเขียว พิมพสูตรตามในกรอบเขาไปเลย 
- เสนกลาง : เสนสีเทา เปลี่ยนสูตรจาก 2.3 เปน 1.8 
- กรอบลาง : เสนสีฟา เปลี่ยนสูตรจาก 2.3 เปน 1.3 
 เทานี้เราก็ไดกรอบของ SET Index แลว แตอยาลืมนะครับ 
มันคือกรอบคราวๆ หากดัชนีวิ่งลงมาหาเสนฟา ก็ทยอยเก็บหุน หาก
เกินสีเทา ไปใกลสีเขียว ก็ทยอยล็อคกําไรบาง... 
 สําหรับหุนรายตัวก็ทาํในลักษณะเดียวกันนะครับ 
ตย. ขอปดชือ่หุนกอนเพราะไมไดเชียรซื้อขาย แตเชียรวิธีใชงาน 

 
 วงกลมสีสม ถึงราคาขึ้นมานดิเดียวในวงแรก หรือทรงตัวใน
วงสอง แตดานลางจะเห็นวา PBV ขึ้นสูงเกินไปแลวเปนจงัหวะลดพอรต 
 สี่เหลี่ยมสีมวงทัง้ 3 กรอบ กเ็ปนจงัหวะทยอยซื้อที่ด ี
 ย้ําอีกที วิธีนี้ไมใชหาแนวราคาเพื่อ All-In แตเปนชวยบอก
ความถูกแพงอยางมหีลักการ ชวยใหชีวิตงายขึ้นเยอะครับ...จารยตี ่

 
 
 

คําคมเซียนหุน  

“ ถามีกระตาย 9 ตัวในสวน... 
และคุณอยาก...จบัมันสักตัว 

จงโฟกัส...สักตัว ” 

 

 
 

แจก็ หม่า (⻢云, Jack Ma) 

"If there are nine rabbits on the ground, if 
you want to catch one, just focus on one." 
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