
 

 

 
 

 

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 ประเมินมูลคาดวย...แบนด   หรือแมไมใชโฮลดิ้งแตอยูในกลุมเดียวกัน ตัวอยางกลุมประกัน 
มี P/E ไลตั้งแต 7 ถึง 53 เทา หรือดู PBV ยิ่งหนัก 0.44 ถึง 15 เทา 
 จะเทียบยังไง...ก็บางเปนแคนายหนา บางรับบางสวนที่
เหลือสงตอ บางเปนประกันชีวิต บางเปนวินาศภัย...เห็นแลวปวดหัว 
 สรุป ใชคาอุตสาหกรรม มันกห็ยาบมาก.... 
เทียบบริษัทที่ใกลเคียงก็ไมงาย...เราก็จําเปนตองไปทําความเขาใจ
บริษัทอื่นๆ รอบขางอีก และสุดทาย ตอใหหาที่ทําธุรกิจคลายสุดๆ 
 แผนการเติบโต โครงสรางทางการเงิน ฯ ก็ตางกันอยูดี 
 บางคนเลยแกแบบ งายๆ คือ...เลิกดู...เลิกสนคนอื่น 
 ไปดูตัวเองในอดีต หรือที่เรียกกันวา Band ก็พอ 

 
ทําไมตอง P/E หรือ PBV Band 
 ถา ใครเลนเทคนิค พู ดถึง Band คงคิดถึง  Bollinger 
Band ขอเสียคือ ไมรูขอบเขตจริงๆ ราคาตองอยูใน Band ก็จริง แต
เปน Band ที่วิ่งเฉียงไปตามราคา จากผลของแนวโนม ดังรูป 

 
 สวน P/E และ PBV Band จะตางตรงที่เปนคา Relative 
คือเปนเชิงเปรียบเทียบ จึงพอบอกขอบเขตได 
 ใครงงลองนึกภาพ อดีตขาวราดแกงจานละ 10 บาท วันนี้
เปน 40 บาท และตอไปก็จะขึ้นเรื่อยๆ แตหากเอาราคาไปหารตนทุนตอ
จานอาจอยูที่ 2 เทาเหมือนเดิม ไมไดขึ้นเปน 20 หรือ 40 เทาได 

 

 
 วินาทีนี้ วลีทอง ทีใ่ครๆ ก็พูดกัน นอกจากโควิด กค็ือ 

“Sell In May and Go Away” 
วาแตจริงไหม จารยตี่ไปนั่งจดตั้งแตเปดตลาดป 2518 จน 2564 ครบ 
46 ปเต็มพอดี ตลาดขึ้นมา 15 เทา ไมนาเชื่อ หากลงทุนแตเฉพาะเดือน 
5 เจงจริงครับ…ของแบบนี้ไมเชื่ออยาลบหลูเชียวนะ 
 สรุปไวๆ เดือนที่ถูกโฉลกกับตลาดที่สุดคือ เดือน 1 และ 12 
 สวนเดือนที่นับวา...ชง...คือ เดือน 3 และ 5 
เดือนไหน นาเลน ไมนาเลน ดูตาราง แลววางแผนเองไดเลยครับ 

 
 สําหรับวันนี้ พามาพูดวิธีประเมินมูลคาตลาดหรือหุนกันครับ 
 

ความยากของการประเมินมูลคาดวย P/E หรือ PBV 
 สองคานี้ ใครๆ ก็รูจัก เพราะคํานวณงายมาก แคใชตัวแปร
สองตัว คือ ราคาคูกับกําไรตอหุน 
 หรืออีกตัว ราคาคูกับมูลคาตามบัญชีตอหุน 
ปกติ การใชงานก็คลายกันทั้งคู มองไดสองมุม เชน กรณี P/E 
แบบแรก ใชดูวาถกูหรือแพง เชน คา P/E ขณะนั้น เปน 17 ก็บอกคราวๆ 
วาหากลงทุนแลว 17 ปคืนทุน เรารับ ได ไหม หรือถาตั วอื่ นหรือ
อุตสาหกรรมมี P/E เฉลี่ยที่ 20 ก็ถือวาตัวนี้ราคายังคอนขางถูกอยู 
แบบสอง ใชหาราคาเปาหมาย โดยเริ่มจาก นํา P/E ที่คิดวาควรจะเปน 
(ไมใช P/E ในปจจุบัน) เชน 20 เทา ไปคูณกับ กําไรตอหุนที่บริษัททําได 
เชน 2 บาท ก็จะไดวาราคาที่ควรจะเปนคือ 40 บาท หากตอนนี้ราคา
ตลาดอยูที่ 34 บาท ก็แปลวาเหลืออัพไซด 6 บาท 

จบเรือ่งงายแลว....มาดูเรื่องจรงิดีกวา 
 ปญหาไมไดอยูที่การคํานวณ แตอยูที่การเลือกคา P/E หรือ 
P/BV ที่เหมาะสม เพื่อนํามาใชมากกวา 
 เชน หุน SPI มี P/E 15 เทา อยูในกลุมพาณิชย P/E 39 เทา 
ถาใชเลขนี้อางอิง แปลวา SPI ถูก ? แต SPI เปนโฮลดิ้ง ที่ถือตั้งแต 
...หุนวาโก ในกลุมแฟชั่น (P/E กลุม 19) 
หุนฟารมเฮาส ในกลุมอาหารและเครื่องดื่ม (P/E กลุม 32) 
หุนผลิตเครื่องสําอางค ในกลุมของใชสวนตัว,เวชภัณฑ (P/E กลุม 10) 
หุนโฆษณา ในกลุมสื่อและสิ่งพิมพ (P/E กลุมไมม,ีสวนใหญขาดทุนอยู) 
 ยังมีบริษัทอสังหาฯ พลังไฟฟาชีวมวล และอื่นๆ อีก หากไล
ใหครบ 20 บริษัทที่เขาถือ...จะเลือกใชเลขไหนอางอิง ไมงายเลย 
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 จากภาพชวง 20 ป SET วิ่งจาก 200 จุด ไป 1800 แตคา 
PBV แกวงอยูในกรอบเดิมคือ 0.5 – 3 เทา 
 ตองเขาใจกอนวา Band นี้ ไมถึงขั้นใชเปนแนวรับแนวตาน
แบบนักเทคนิคที่คาดให ลงมาถึงแลวเดง ขึ้นไปถึงแลวรวง 
 แตเราใช Band เพื่อบอกระดับอางอิงในการทยอยซื้อ หรือ
ทยอยขาย ที่ ได เปรียบ...โดยอิงจากการใหคาของตลาดในอดีต 
(สําหรับบริษัท การดูขอมูลยอนหลังที่ ไกลเกินไป ตองระวังกรณี
พื้นฐานกิจการเปลี่ยนแปลง) 
 

จะประเมินคาดวย P/E หรือ PBV Band ไดอยางไร 
 กรณีทานนักลงทุนใช ASPEN สามารถทําไดดังภาพ 

 
 เริ่มจากดูกราฟ PBV ดานลาง จะเห็นวา SET_PBV วิ่ง
ในชวง 1.3-2.3 และมีคากลางแถวๆ 1.8 (จารยตี่วาประมาณดวยตา ก็
ไดครับ แตหากใครซีเรียส อาจใชคาเฉลี่ยและสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน) 

  กราฟบน เริ่มดวย SET Index จากนั้น เพิ่มเลเยอรของ 
- กรอบบน : เสนสีเขียว พิมพสูตรตามในกรอบเขาไปเลย 
- เสนกลาง : เสนสีเทา เปลี่ยนสูตรจาก 2.3 เปน 1.8 
- กรอบลาง : เสนสีฟา เปลี่ยนสูตรจาก 2.3 เปน 1.3 
 เทานี้เราก็ไดกรอบของ SET Index แลว แตอยาลืมนะครับ 
มันคือกรอบคราวๆ หากดัชนีวิ่งลงมาหาเสนฟา ก็ทยอยเก็บหุน หาก
เกินสีเทา ไปใกลสีเขียว ก็ทยอยล็อคกําไรบาง... 
 สําหรับหุนรายตัวก็ทาํในลักษณะเดียวกันนะครับ 
ตย. ขอปดชือ่หุนกอนเพราะไมไดเชียรซื้อขาย แตเชียรวิธีใชงาน 

 
 วงกลมสีสม ถึงราคาขึ้นมานดิเดียวในวงแรก หรือทรงตัวใน
วงสอง แตดานลางจะเห็นวา PBV ขึ้นสูงเกินไปแลวเปนจงัหวะลดพอรต 
 สี่เหลี่ยมสีมวงทัง้ 3 กรอบ กเ็ปนจงัหวะทยอยซื้อที่ด ี
 ย้ําอีกที วิธีนี้ไมใชหาแนวราคาเพื่อ All-In แตเปนชวยบอก
ความถูกแพงอยางมหีลักการ ชวยใหชีวิตงายขึ้นเยอะครับ...จารยตี ่

 
 
 

คําคมเซียนหุน  

“ ถามีกระตาย 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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