
อธิบายวิธีการวิเคราะหหุน

แตละรายกลุมอุตสาหกรรมอยางละเอียด

เพ�อโอกาสทำกำไรไดอยางงดงาม

เผยเคล็ดลับการวิเคราะห

และเลือกซ้ือ-ขายหุนรายกลุมอุตสาหกรรม

อยางเขาใจ สรางโอกาสใหคุณทำกำไรไดอยางงดงาม!!





สงวนลิขสิทธิ์ตามพระราชบัญญัติลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2537 

ห้ามลอกเลียนแบบ ไม่ว่าส่วนหนึ่งส่วนใดของหนังสือเล่มนี้

นอกจากจะได้รับการอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษร
ผู้เขียน	 Mr. BULL
ISBN	 978-616-7676-69-2
ราคา	 199 บาท
จัดท�ำโดย	 บริษัท อินส์พัล จ�ำกัด
	 ส�ำนักพิมพ์ Dream & Passion
	 เลขที่ 379/13 เอกมัยคอมเพล็กซ์ ถนนสุขุมวิท 63
	 แขวงคลองตันเหนือ เขตวัฒนา กรุงเทพฯ 10110
	 โทร. 08-9927-7455  E-mail : dp_publish@hotmail.com
	 www.inspal.co.th
จัดจ�ำหน่ายโดย	 บริษัท ซีเอ็ดยูเคชั่น จ�ำกัด (มหาชน)
	 อาคารทีซีไอเอฟ ทาวเวอร์ ชั้น 19 เลขที่ 1858/87-90  
	 ถนนบางนา-ตราด แขวงบางนา เขตบางนา กรุงเทพฯ 10260
 	 โทรศัพท์ 0-2739-8000, 0-2739-8222  โทรสาร 0-2739 8356-9
	 www.se-ed.com

หมายเหตุ : เนื้อหาและข้อมูลที่น�ำเสนอในหนังสือ และ/หรือส่ืออื่นๆ ที่ใช้ประกอบในหนังสือเล่มนี้ ถูกรวบรวม

และจัดท�ำขึน้ในช่วงระยะเวลาหน่ึง ซ่ึงข้อมลูอาจมกีารเปลีย่นแปลงในอนาคต ผูอ่้านโปรดใช้วจิารณญาณในการน�ำ 

ไปใช้ ซึ่งทางผู้เขียนและส�ำนักพิมพ์ไม่มีส่วนรับผิดชอบใดๆ ในการน�ำไปใช้ของผู้อ่านทั้งสิ้น 

โลโก้ เครือ่งหมายการค้า และชือ่ของสนิค้าหรอืบรกิารต่างๆ เป็นสทิธิข์องผูเ้ป็นเจ้าของ ทางผูเ้ขยีนและส�ำนกัพมิพ์

ไม่ได้เป็นตัวแทน หรือไม่มีส่วนใดๆ ในความเป็นเจ้าของทั้งสิ้น

ข้อมูลทางบรรณานุกรมของส�ำนักหอสมุดแห่งชาติ
National Library of Thailand Cataloging in Publication Data
มิสเตอร์บูล.
	   ตีแตกหุ้นรายอุตสาหกรรม.-- กรุงเทพฯ : อินส์พัล, 2557.
	   240 หน้า.

	   1. หุ้นและการเล่นหุ้น.  2. การลงทุน  I. ชื่อเรื่อง.

332.6322
ISBN 978-616-7676-69-2

ตีแตกหุ้นรายอุตสาหกรรม



เผยเคล็ดลับ
การวิเคราะห์และการคัดสรรหุ้น

แต่ละรายอุตสาหกรรม
แบบเน้นๆ

ที่นักเล่นหุ้นมือใหม่...ต้องรู้
และนักเล่นหุ้นมืออาชีพ

ไม่ควรพลาด!!



 ค�ำน�ำ

ในรอบหลายปีที่ผ่านมา ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยดึงดูด 

นักลงทุนต่างชาติให้เข้ามาลงทุนเพิ่มขึ้นอย่างต่อเน่ือง จากศักยภาพ 

ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนที่เติบโตในเกือบทุกหมวด ทุกกลุ่ม

อุตสาหกรรม

ก่อนหน้านี้มีกลุ่มธุรกิจที่น่าลงทุนอยู่เพียงไม่กี่กลุ่ม หลักๆ คือ กลุ่ม

พลังงานและกลุ่มธนาคาร แต่ปัจจุบันมีสินค้าใหม่เข้ามาซื้อขายมากขึ้น 

หลายๆ อุตสาหกรรมโดดเด่นและมีอนาคต เช่น โทรคมนาคม ค้าปลีก 

โรงพยาบาล ฯลฯ ท�ำให้นักเล่นหุ้นมือเก่าและมือใหม่เลือกลงทุนได้มากขึ้น

แต่ก็น่าเสียดายที่มีนักลงทุนจ�ำนวนมากสนใจแต่ เล่นเก็งก�ำไรตาม

ข่าว ไม่คดิจะลงทุนโดยมองปัจจยัพืน้ฐานในแต่ละอตุสาหกรรม แม้ปัจจบัุน

โบรกเกอร์จะออกบทวิเคราะห์หุ ้นรายตัวออกมาให้นักลงทุนใช้ในการ 

ตัดสินใจก็ตาม

 

หนังสือ “ตีแตกหุ้นรายอุตสาหกรรม” จึงเกิดขึ้น เพื่อเป็นคัมภีร์ให้

นักลงทุนมือใหม่ได้น�ำไปใช้วิเคราะห์พื้นฐานตามกลุ่มอุตสาหกรรม

เนื้อหาหลักของหนังสือเล ่มน้ีอธิบายถึงสภาพแวดล้อมของ

อุตสาหกรรมต่างๆ ที่จดทะเบียนอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ตั้งแต่หุ้นยอดฮิต 

อย่างกลุ่มพลังงาน ธนาคาร โทรคมนาคม อสังหาริมทรัพย์ ค้าปลีก ฯลฯ  



รปูแบบของการประกอบธรุกจิ อกีทัง้งบการเงนิส�ำคญั ซ่ึงแต่ละธรุกจิมคีวาม

เฉพาะตวัของตวัเอง รวมไปถงึวเิคราะห์ทศิทางของอตุสาหกรรมในอนาคต

สจัธรรมของตลาดหุน้คอื “ความไม่แน่นอน” ไม่มธีรุกจิใดทีจ่ะเตบิโต

ต่อเนือ่งโดยไม่มีขาลง และไม่มีธุรกิจใดท่ีไม่มีโอกาสฟ้ืนตวั ถ้าหากนกัลงทนุ

เข้าใจในวัฏจักรของธุรกิจและแก่นแท้ของกิจการ ก็จะสามารถคัดสรร 

หาหุ้นที่จะลงทุนเพื่อสร้างผลตอบแทนได้

ผูเ้ขยีนหวังว่าหนังสือเล่มน้ีจะช่วยให้นักลงทุนรายย่อยน�ำไปใช้สร้าง

ความมั่งคั่งให้กับตัวเองได้อย่างยั่งยืน

หมายเหต ุ: ผู้เขยีนคดัเลือกกลุ่มอตุสาหกรรมโดยพจิารณาจากความนยิม

ในการลงทุนของนกัลงทนุ สรปุเนือ้หาในบางกลุม่อตุสาหกรรมทีม่คีวามคล้ายคลงึ

กันมาอยู่ในบทเดียวกัน และแบ่งออกเป็นหมวดหมู่

ทั้งนี้ การจัดหมวดหมู่ภายในเล่มไม่ได้อ้างอิงกับหลักเกณฑ์การจัดหมวด

และจดักลุ่มของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยแต่อย่างใด จงึขอเรียนท�ำความ

เข้าใจมา ณ ที่นี้

Mr. Bull
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 บทน�ำ

การวิเคราะห์หุ ้นโดยใช้ปัจจัยพื้นฐาน นอกเหนือจากวิเคราะห์

อัตราส่วนทางการเงินส�ำคัญ เช่น อัตราก�ำไรขั้นต้น (Gross Prof it) ผล

ตอบแทนผูถ้อืหุน้ (ROE) ราคาปิดต่อก�ำไรต่อหุน้ (P/E Ratio) การวเิคราะห์

โดยใช้อตัราส่วนทางการเงนิทีเ่ป็น “เฉพาะประเภทกจิการ” กม็คีวามส�ำคญั

เช่นเดียวกัน เนื่องจากแต่ละอุตสาหกรรมมีรูปแบบการด�ำเนินธุรกิจท่ี 

แตกต่างกัน ตัวเลขทางการเงินที่น�ำมาเปรียบเทียบก็แตกต่างกัน 

ดงันัน้ การวเิคราะห์หุน้รายอตุสาหกรรมจงึจ�ำเป็นต้องมคีวามเข้าใจ

ธรรมชาติและวธิกีารด�ำเนนิธรุกจิของธรุกิจน้ันๆ ไม่ว่าจะเป็นสภาพแวดล้อม

ทางธุรกิจ ซ่ึงจะบ่งบอกถึงจ�ำนวนคู่แข่ง ภาวะการแข่งขัน เพ่ือน�ำไป

วิเคราะห์ต่อได้ว่ากิจการที่เราสนใจจะเข้าลงทุนนั้นมีความสามารถในการ

แข่งขันแค่ไหน

หลายอุตสาหกรรมมีดัชนีชี้วัดที่เป็นเฉพาะตัว และมีความเกี่ยวพัน

ไปถงึผลประกอบการของบรษิทันัน้ๆ เช่น ดชันชีีว้ดัทศิทางหุน้กลุ่มพลังงาน 

มักจะขึ้นอยู่กับราคาน�้ำมัน ราคาถ่านหิน ค่าการกลั่นในตลาดโลก หุ้นกลุ่ม

เดินเรือจะต้องติดตามดัชนีค่าระวางเรือ ส่งผลต่อทิศทางผลประกอบการ

ของบริษัท ดัชนีต่างๆ เหล่าน้ีมักจะปรากฏอยู่ในข่าวตามสื่อการลงทุน 

หรือตามบทวิเคราะห์ของโบรกเกอร์ แต่อาจสร้างความมึนงงกับนักลงทุน

หน้าใหม่ที่อาจไม่รู้จักสภาพแวดล้อมของธุรกิจเพียงพอ



นอกจากนี ้ยงัต้องวเิคราะห์ทศิทางในอนาคตของแต่ละอุตสาหกรรม 

ซ่ึงมีความแตกต่างกันออกไป ไม่เพียงแต่ช่วงที่เศรษฐกิจเป็นขาขึ้นเท่านั้น

ที่ภาคธุรกิจจะได้รับประโยชน์ แต่บางธุรกิจก็อาจได้รับประโยชน์ในช่วง

เศรษฐกจิขาลงเช่นกนั ตวัอย่างเช่น กลุม่อาหารพืน้ฐาน อาจมคีวามจ�ำเป็น 

ถ้าหากก�ำลังซื้อของผู้บริโภคลดน้อยลง แต่อาหารก็ยังเป็นสิ่งส�ำคัญในชีวิต 

เป็นต้น

สาเหตทุีต้่องวเิคราะห์ทศิทางของหุน้รายกลุ่มอตุสาหกรรม เน่ืองจาก

วงจรชีวิตของธุรกิจแต่ละประเภทมีความแตกต่างกัน เช่น ในช่วงที่

เศรษฐกิจก�ำลังฟื้นตัว หุ้นกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และธนาคารพาณิชย์จะได้

รับประโยชน์สูงสุด เนื่องจากมีความเกี่ยวข้องกับการกระตุ้นเศรษฐกิจ หุ้น

กลุ่มพลังงานจะอยู่ในช่วงขาขึ้นสุดท้ายของวงจรเศรษฐกิจขาขึ้น หรือหุ้น

กลุ่มส่งออกจะได้รับประโยชน์ถ้าหากค่าเงินบาทอ่อนตวั ตรงข้ามกบัหุน้กลุม่

สายการบินที่จะได้รับประโยชน์จากเงินบาทที่แข็งค่า

นักลงทุนจึงมีโอกาสท่ีจะสร้างผลตอบแทนจากการลงทุนใน 

ตลาดหุน้ได้ครบทกุช่วงเวลา ทกุสถานการณ์ของเศรษฐกิจ ไม่ใช่เพยีงแค่

ช่วงขาขึน้เท่านัน้ การเข้าใจกลุม่อตุสาหกรรมต่างๆ อย่างถ่องแท้จงึเปรียบ

เสมือน “อาวุธ” ชั้นดีที่ท�ำให้นักลงทุนสามารถท�ำก�ำไรได้ ไม่ว่าจะอยู่ใน

สถานการณ์ใดก็ตาม



วิเคราะห์หุ้น
กลุ่มพลังงาน

และสินค้าโภคภัณฑ์

	



หุ ้นกลุ ่มพลังงาน ถือเป็นเซกเตอร์ที่มีบทบาทอย่างมากใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เนื่องจากมีสัดส่วนของมูลค่า 

ตลาดรวม (Market Cap.) ถึงประมาณ 1 ใน 4

ในอดีต หุ้นกลุ่มพลังงานเคยได้รับความนิยมสูงสุดในการลงทุน 

เนื่องจากส่วนใหญ่เป็นบริษัทขนาดใหญ่ มีสัดส่วนนักลงทุนต่างชาต ิ

เข้ามาลงทุนสูง ขณะเดียวกันช่วงที่ราคาพลังงานในตลาดโลกปรับตัวสูง

ขึน้มาก ท�ำให้ความน่าสนใจของหุน้กลุม่พลงังานสงูขึน้ตามไปด้วย แม้ว่า

ปัจจุบันหุ้นกลุ่มอื่นๆ จะโดดเด่นขึ้นมา แต่หุ้นกลุ่มพลังงานก็ยังเป็นกลุ่ม

ที่นักลงทุนให้ความสนใจ

เนื่องจากกิจการพลังงานถือเป็นส่วนหนึ่ง

ของสินค้าโภคภัณฑ์ และมีความหลากหลายของ

กิจการสูง จึงได้แบ่งแนวทางการลงทุนหุ้นกลุ่ม

พลังงานตามรูปแบบของธุรกิจดังนี้
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วิเคราะห์หุ้นกลุ่มน�้ำมัน 
และโรงกลั่น

กลุม่นีเ้ป็นกลุม่หลกัของหุน้กลุม่พลงังาน ด�ำเนนิธรุกจิเป็นผูค้้าปลกี

น�้ำมัน กล่าวคือ เป็นผู้น�ำน�้ำมันที่ผ่านการกลั่นมาจ�ำหน่ายต่อโดยการส่ง

ให้กับปั๊มน�้ำมัน หุ้นในกลุ่มนี้ได้แก่ บมจ.ปตท. (PTT) เป็นหุ้นที่มีมาร์เกต

แคปใหญ่ที่สุดในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และยังมีบริษัทขนาด

กลางอย่าง บมจ.ซัสโก้ (SUSCO) และบมจ.พีทีจี เอ็นเนอยี (PTG) เป็น

อีกทางเลือกส�ำหรับนักลงทุน อย่างไรก็ตาม ปตท. ยังมีอีกหน่ึงสัดส่วน

รายได้หลักมาจากการถือหุ้นในบริษัทลูก คือ PTTEP PTTGC TOP และ 

IRPC การวิเคราะห์ทิศทางราคาหุ้น ปตท. จึงต้องมองเป็นภาพรวมของ

ทั้งอุตสาหกรรมพลังงาน

รปูแบบการท�ำธุรกิจของ ปตท. หลงัจากได้รับน�ำ้มนัทีผ่่านการกลัน่

มาแล้ว จะท�ำการกระจายน�้ำมันออกไปยังศูนย์จ�ำหน่ายหรือปั๊มน�้ำมัน 

และบวกกับค่าการตลาดและค่าบรหิารจดัการเข้าไป กจ็ะเป็นราคาน�ำ้มนั

ขายปลีกหน้าปั๊ม ถ้าหากผู้จ�ำหน่ายปรับลดค่าการตลาดลง ก็อาจท�ำให้

ราคาจ�ำหน่ายลดลง ทั้งนี้อัตราก�ำไรของผู้ขายน�้ำมันจะสูงขึ้นถ้าราคา

น�้ำมันดิบอยู่ในระดับสูง

16



ปัจจัยส�ำคัญที่ส ่งผลต่อผลประกอบการและ 
ราคาหุ้น ปตท. คือ “ราคาน�้ำมัน” ในตลาดโลก

แนวโน้มการเปลี่ยนแปลงของราคาน�้ำมันเกิดขึ้นจาก

ทั้งดีมานด์ คือ ความต้องการใช้น�้ำมันทั้งภาคครัวเรือน 

และภาคอุตสาหกรรม รวมถึงซพัพลายหรือแหล่งผลติ ถ้าหาก

ผู้ผลิตไม่สามารถผลิตน�้ำมันออกมาได้ตามที่ตลาดต้องการ 

ก็จะท�ำให้ราคาน�้ำมันปรับตัวสูงขึ้น เราจึงได้เห็นข่าวว่ามีการ

ปรบัราคาน�ำ้มันขึน้จากเหตไุม่สงบในตะวันออกกลาง เนือ่งจาก

บริเวณดังกล่าวเป็นแหล่งผลิตน�้ำมันดิบส�ำคัญของโลก 

ปัจจัยของฝั ่งซัพพลายจะมีอิทธิพลต่อราคามากกว่าฝั ่ง 

ดีมานด์ นอกจากน้ียังมีปัจจัยเรื่องของสภาพอากาศเข้ามา

เกี่ยวข้องด้วย
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ราคาน�ำ้มนั : ช่วงก่อนวกิฤตซพัพลาย ปี 2008 ได้ขึน้ไปท�ำจุดสงูสดุ 
ท�ำให้หุ้นกลุ่มพลังงานปรับตัวสูงขึ้นด้วย แต่หลังเกิดวิกฤต ราคาน�้ำมันได้
ปรับตัวลงอย่างรวดเร็ว จนสร้างผลขาดทุนให้กับหุ้นกลุ่มพลังงาน
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ส่วนกลุ่มธุรกิจโรงกล่ันน�้ำมัน ท�ำหน้าที่รับน�้ำมันดิบจาก

แหล่งผลติเข้ามากลัน่ให้เป็นน�ำ้มนัทีส่ามารถน�ำไปใช้งานได้ต่อไป 

ทัง้นี ้โรงกลัน่มีอยู่ด้วยกันสองรูปแบบ คอื โรงกลัน่แบบ Complex 

สามารถกลั่นน�้ำมันได้ทุกประเภทและมีคุณภาพสูง กับโรงกลั่น

ท่ัวไป หรือแบบ Simple เทคโนโลยีเก่า ไม่สามารถกลั่นน�้ำมัน

คุณภาพสูงได้สมบูรณ์แบบ อย่างเช่นเบนซินหรือดีเซลได้ จะต้อง

เหลือบางส่วนที่เป็นน�้ำมันคุณภาพต�่ำอย่างน�้ำมันเตา กล่าวคือ 

โรงกลัน่แบบ Complex จะมอีตัราก�ำไรสงูกว่าโรงกล่ัน Simple 

ปัจจุบันหุ้นกลุ่มโรงกลั่นในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มี

เพียงไม่กี่ตัว เช่น บมจ.ไทยออยล์ (TOP) ส่วน บมจ.ไออาร์พีซี (IRPC) 

มีธุรกิจที่หลากหลาย ตั้งแต่โรงกลั่น ท่าเรือ ปิโตรเคมี 
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โรงกล่ันน�้ำมันจะมีส่วนของก�ำไร คือ ส่วนต่างระหว่างต้นทุน 

น�้ำมันดิบกับน�้ำมันที่กลั่นเรียบร้อยแล้ว หรือที่เรียกว่า “ค่าการกลั่น” 

(Gross Refiffiining Margin-GRM) ค่าการกลั่นนี้เกิดขึ้นจากส่วนต่าง

ระหว่างราคาน�้ำมันส�ำเร็จรูปหน้าโรงกลั่น กับราคาน�้ำมันดิบที่โรงกลั่น 

ซื้อมาเป็นวัตถุดิบในการกลั่น ยังไม่รวมต้นทุนอื่นๆ เช่น ค่าจ้างพนักงาน 

ค่าการกลัน่นีจ้ะเปลีย่นแปลงไปตามราคาน�ำ้มนัในตลาดโลก กล่าว

คือ โรงกลัน่ใดสามารถจัดซือ้น�ำ้มันดบิได้ในต้นทนุต�ำ่ บวกกบักระบวนการ

กลั่นที่มีประสิทธิภาพ และจ�ำหน่ายออกไปในราคาที่สูงกว่า ก็จะมีอัตรา

ก�ำไรต่อหน่วยสูงขึ้น โดยทั่วไปแล้วราคาน�้ำมันที่ปรับตัวสูงขึ้นจะเป็น

โอกาสของโรงกลั่น สามารถเพิ่มค่าการกลั่นได้ในระดับสูงด้วยถ้ามีการ

บริหารจัดการที่ดี
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ทิศทางหุ้นกลุ่มโรงกลั่นจะมีความเคลื่อนไหวเกี่ยวข้องกับทิศทาง

ราคาพลังงานในตลาดโลกอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ ถ้าหากเศรษฐกิจโลก 

ฟื้นตัว ราคาพลังงานจะกลับมาอยู่ในทิศทางขาขึ้น

หุ้นโรงกลั่น : เห็นได้ว่าค่าการกล่ัน (GRM) ของโรงกลั่นแบบ
คอมเพล็กซ์อยูใ่นระดบัสงูกว่าโรงกลัน่ทัว่ไป แต่ทัง้สองแบบมคีวามผนัผวน
ระดับสูงตามทิศทางราคา
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วิเคราะห์หุ้นผลิตและขุดเจาะพลังงาน
 

ประเภทธุรกิจผลิตและขุดเจาะพลังงานในตลาดหุ้นไทยมีเพียง

บริษัทเดียว คือ บมจ.ปตท. ผลติและส�ำรวจปิโตเลยีม (PTTEP) ท�ำหน้าที่

แสวงหาแหล่งพลังงานใหม่ เช่น ก๊าซธรรมชาติหรือน�้ำมันดิบ หลังจาก

น้ันจะเข้าไปลงทุนสร้างแท่นขดุเจาะ และส่งต่อให้กบั ปตท. น�ำไปเข้าโรง

แยกท่อก๊าซหรือโรงกลั่นน�้ำมัน รายได้หลักของบริษัทจึงมาจากการขาย

พลังงาน ทั้งนี้ ปตท.สผ ได้ขยายการลงทุนไปยังต่างประเทศเพื่อที่จะหา

แหล่งพลังงานใหม่กลับมายังประเทศไทย เน่ืองจากแหล่งพลังงานหลัก 

คือบริเวณอ่าวไทยเร่ิมจะมีพลังงานส�ำรองจ�ำกัด ขณะที่ความต้องการ

พลังงานของคนไทยมีมากขึ้น 
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การวิเคราะห์ทิศทางผลประกอบการของ ปตท.สผ จึงต้อง

จบัตาทศิทางราคาพลงังาน โดยเฉพาะราคาน�ำ้มนั เนือ่งจากราคา

ขายสูงข้ึนจะเพิ่มอัตราก�ำไรให้กับบริษัทมากขึ้น รวมถึงการ 

หาแหล่งพลังงานใหม่ๆ ในรูปแบบของการขอใบอนุญาต หรือ 

ซ้ือกิจการ จะเป็นการช่วยเพิ่มก�ำลังการผลิตให้กับ ปตท.สผ 

มากยิ่งขึ้น 

อย่างไรก็ตาม ปัจจัยเสี่ยงที่ ปตท.สผ ต้องเผชิญคือแนวโน้มของ

อัตราแลกเปลี่ยน เน่ืองจากรายได้ของบริษัทเกือบทั้งหมดอยู่ในรูปของ

เงนิดอลลาร์สหรัฐ เพราะมีฐานรายได้อยู่ในต่างประเทศ การทีค่่าเงนิบาท

แขง็ค่าจะส่งผลลบต่อรายได้ รวมถงึอบัุตเิหตทุีอ่าจเกดิขึน้จากการขดุเจาะ 

หรือขนส่งพลังงาน ต้องชดใช้ค่าเสียหายกับเจ้าของสัมปทาน
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