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TU ตอบรบัเชิงบวกจากการลงทนุเพ่ิมใน
เรดล็อบสเตอร ์

   

ฝ�ายวิจัย บล.บัวหลวง มีมุมมองเชิงบวกมากขึ้นต่อความต้ังใจและความ
มุ่งม่ันของผู้บรหิาร TU ท่ีมีมากขึ้นในการพลิกเรดล็อบสเตอรใ์ห้กลับมา
เติบโตและมีกําไรอีกครัง้หน่ึง นอกจากน้ีผู้บรหิาร TU ยังยืนยันว่าเรด    
ล็อบสเตอรมี์กระแสเงนิสดเพียงพอ รวมถึงการรไีฟแนนซห์น้ีของเรดล็อบ
สเตอรส์ําหรบัการถึงกําหนดชําระหน้ีในคราวถัดไป และการไม่มีความ
จําเป�นต้องต้ังสาํรองด้อยค่าสนิทรพัย์ของเรดล็อบสเตอรแ์ต่อย่างใด อีก
ท้ังมูลค่าหุ้น ณ ป�จจุบันน่าสนใจอย่างมากด้วยอัตราสว่น PER ป� 2564 
ซึ่งอยู่ท่ี 11.2 เท่า เทียบกับค่าเฉล่ียระยะยาวของหุ้น TU ซึ่งอยู่ท่ี 13.8 
เท่า ฝ�ายวจิยัฯยังคงคําแนะนํา “ซื้อ” TU โดยให้แนวรบัและแนวต้านระยะ
สัน้ท่ี 13.5 และ 15.0 บาท ตามลําดับ 
อา้งองิจากบทวเิคราะห์ของสายงานวจิยั บรษัิทหลักทรพัยบ์ัวหลวงฉบับวนัท่ี 3 กันยายน 2563 

บล.บัวหลวง มี Call DW อ้างอิงหุ้น TU คือ TU01C2101A ท่ีโดดเด่น
ด้วยอัตราทดสูงถึง 4.29 เท่า ป�จจุบัน TU01C2101A มีราคาอยู่ท่ี 0.23 
บาท ซึ่งเม่ือคํานวณราคาทฤษฎีของ TU01C2101A ในช่วง 5 วันข้าง 
หน้าตามแนวรบัและแนวต้านของ TU ท่ีฝ�ายวิจัยฯให้ไว้จะอยู่ท่ีประมาณ 
0.22 – 0.34 บาท โดยนักลงทุนสามารถซื้อขาย TU01C2101A ได้ถึง 
28 ม.ค 64 
ฝ�าย Structured Products บล.บัวหลวง 
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1) Effective Gearing เป�นเครื่องมือในการวัดความเสี่ยงด้าน
ราคา DW (Effective Gearing ของ DW 3 เท่า หมายถึง ถ้า
ราคาหุ้นอ้างอิงเปล่ียนไป 1% ราคา DW จะเปล่ียนแปลงประมาณ 
3%) ท้ังน้ี Effective Gearing ท่ีสูงทําให้นักลงทุนสามารถได้รบั
กําไร/ขาดทุนในปรมิาณท่ีสูงเทียบกับเงนิลงทุน 
  
2) Sensitivity เป�นเครื่องมือในการวัดความแกว่งตัวด้านราคา 
(Sensitivity ของ DW เท่ากับ 2 หมายถึง ถ้าราคาหุ้นอ้างอิง
เปล่ียนไป 1 ช่องราคา ราคา DW จะเปล่ียนแปลงประมาณ 2 ช่อง
ราคา) ท้ังน้ี Sensitivity ท่ีสูงจะทําให้นักลงทุนเห็นการเคล่ือนไหว
ของราคา DW ได้เป�นอย่างดี  
 
3) Time decay per day เป�นค่าท่ีบอกว่าเม่ือเวลาผ่านไป1 วัน 
ราคา DW จะลดลงก่ีเปอรเ์ซนต์ (เม่ือกําหนดตัวแปรอ่ืนคงท่ี เช่น 
ราคาหุ้นอ้างอิง) ดังน้ัน นักลงทุนควรหลีกเล่ียงการถือครอง DW 
ท่ีมีค่า Time Decay สูง เป�นระยะเวลานาน 
  
4) Implied Volatility (IV) ควรเปรยีบเทียบ IV ของ DW ท่ี
เลือกไว้กับ DW ตัวอ่ืนท่ีมีสินค้าอ้างอิงเหมือนกัน โดย DW ท่ี  มี 
IV ต�ากว่าอีกตัว หมายความว่า DW ตัวน้ันถูกกว่า นอกจากน้ีควร
เลือกซื้อ DW ท่ีค่า IV ในอดีตไม่ผันผวนมากนัก เน่ืองจากค่า IV ท่ี
ไม่ผันผวนจะสง่ผลให้ราคาของ DW เคล่ือนไหวสอดคล้องกับราคา
หุ้นอ้างอิงตามท่ีควรจะเป�น 
 
6) Intrinsic Value คือเงนิสดท่ีนักลงทุนจะได้รบัหากทําการใช้
สทิธ ิณ  ป�จจบัุน โดย Intrinsic Value ของ DW จะมีค่ามากกวา่
หรอืเท่ากับ 0 เสมอ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
7) Time Value คือส่วนต่างระหว่างราคา DW ในตลาดกับ
ค่า Intrinsic Value หรอือีกนัยหน่ึงคือมูลค่าส่วนเพ่ิมของ 
DW เน่ืองจาก DW น้ันยังไม่หมดอายุจึงมีโอกาสท่ีจะทํากําไร
ได้มากข้ึน ดังน้ันย่ิง DW มีอายุคงเหลือมาก จะมีมูลค่าทาง
เวลาสูงกวา่ DW ท่ีมีอายุคงเหลือน้อย  
 

 Put Intrinsic Value  

= Max ((ราคาใชส้ทิธิ – ราคาป�จจุบันของหุ้นอา้งองิ) 

x อตัราการใชส้ทิธิต่อหน่วย, 0) 

 

ราคา DW = Intrinsic Value + Time Value 

 Call Intrinsic Value  

= Max ((ราคาป�จจุบันของหุ้นอา้งองิ – ราคาใชส้ทิธ)ิ 

x อตัราการใชส้ทิธิต่อหน่วย, 0) 

 

ความหมายของ DW Technical Indicators 
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วิธีการและแบบจําลองท่ีใช้ประเมินความเหมาะสมสําหรบัการลงทุนใน DW 

1) กําหนดคะแนนเชงิคณุภาพ (Q-Score) ให้กับ indicator แต่ละตัวท่ีคํานวณได้จาก DW รุน่หน่ึงๆ    

Indicator / Q-Score 
Not Attractive Less Attractive Neutral Moderate Attractive Highly Attractive 

Q(x) = 0 Q(x) = 1 Q(x)= 2 Q(x) = 3 Q(x) = 4 Q(x) = 5 

Effective Gearing (E)  < 1 1 - 3 3 - 3.5 3.5 - 4 4 – 5 ≥ 5 

Sensitivity (S) 
< 0.2 
> 1.8 

0.2 - 0.4 
1.6 - 1.8 

0.4 - 0.5 
1.5 - 1.6 

0.5 - 0.7 
1.3 - 1.5 

0.7 - 0.9 
1.1 - 1.3 

0.9 – 1.1 

Time Decay Per Day (T) > 3.00% 2.00 – 3.00% 1.50 – 2.00% 1.00 – 1.50% 0.75 – 1.00% ≤ 0.75% 

  
2) คํานวณ Total quality score ของ DW รุน่น้ันๆ โดยใชค่้าเฉล่ียแบบถ่วงน�าหนักของ indicator ย่อยท่ีคํานวณได้จากขอ้ (1) ตาม

สดัสว่นดังน้ี   
 

Total quality score /  
Q-Score for individual indicators 

Q(E) Q(S) Q(T) 

Overall Rating 33.33% 33.33% 33.33% 

 

ตัวอย่าง หุ้น SCC01C2101A มีค่า Effective Gearing (E) = 4.50, Sensitivity (S) = 0.80, Time decay per day (T) = -1.00%  

1) หาคะแนนเชงิคณุภาพของ Indicator แต่ละตัว  
Q(E) =  4 คะแนน  Q(S) =  4 คะแนน  Q(T)=  4 คะแนน 
 

2) คํานวณ Total quality score ของ SCC01C2101A  
Overall rating                               = (4*33.33%)+(4*33.33%)+(4*33.33%)  = 4.00 คะแนน 
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Disclaimer 

Bualuang Securities Public Company Limited  

บรษัิทหลักทรพัย์บัวหลวงจํากัด (มหาชน) (“บรษัิท”) จัดเตรยีมข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี โดยบรษัิทมิได้คํานึงถึงป�จจัยหรอืวัตถุประสงค์ในการลงทุน  สถานะทางการเงิน หรอื
ความต้องการของผู้อ่านแต่ละราย  นอกจากน้ี บรษัิทมีฐานะเป�นผู้ออกและเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ดังกล่าว  ทําให้อาจมี ความขัดแย้งทางผลประโยชน์เกิดขึ้น 
(Conflict of interest) ด้วยเหตุน้ี ก่อนการตัดสนิใจลงทุนจากข้อมูลในเอกสารน้ี ท่านควรศึกษาข้อมูลรายละเอียดของการออกและเสนอขาย DW โดยละเอียด ไม่ว่าจะโดย
วิจารณญาณของตนเอง หรอืปรกึษาผู้เชี่ยวชาญฯ, หรอืผู้ให้คําแนะนําทางด้านการเงนิการลงทุน เพ่ือให้ม่ันใจได้ว่าการตัดสนิใจลงทุนต่างๆ มีความเหมาะสมเพียงพอท่ีท่านจะ
ตัดสนิใจลงทุนในสถานการณ์และสถานะทางการเงนิในขณะน้ัน    
 

ในการน้ี  บรษัิทมิได้ให้การรบัรองใดๆ ถึงความถูกต้อง และแท้จรงิของข้อมูลในเอกสารน้ี  ดังน้ัน ไม่ว่าจะด้วยเหตุใดก็ตาม  บรษัิทไม่ขอรบัผิดชอบต่อความเสียหายในรายได้ 
หรอืประโยชน์ใดๆ ท้ังทางตรงและทางออ้มท่ีเกิดขึ้นจากการใช้ข้อมูล และข้อมูลน้ีมิได้จัดทําขึ้นเพ่ือเป�นการชักชวน หรอืชี้นําให้ซื้อขายหลักทรพัย์ใดๆ ท้ังน้ีข้อมูลถูกจัดทําขึ้นจาก
แหล่งของข้อมูลท่ีเป�นป�จจุบัน และ บรษัิทสงวนสิทธิในการแก้ไขข้อความใดๆในเอกสารน้ีโดยมิต้องบอกกล่าวล่วงหน้า และสงวนสิทธิในการคัดลอก ดัดแปลง แก้ไข ไม่ว่าจะ
ท้ังหมดหรอืบางสว่น โดยไม่ได้รบัอนุญาตจากบรษัิทหลักทรพัย์บัวหลวง จํากัด (มหาชน) 

 

Corporate Governance Report disclaimer  
The disclosure of the survey result of the Thai Institute of Directors Association (“IOD”) regarding corporate governance is made pursuant to the 
policy of the Office of the Securities and Exchange Commission. The survey of the IOD is based on the information of a company listed on the 
Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment disclosed to the public and able to be accessed by a general public 
investor. The result, therefore, is from the perspective of a third party. It is not an evaluation of operation and is not based on inside information. 
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be 
changed after that date. Bualuang Securities Public Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result. 
 

"Disclaimer: The disclosure of the Anti-Corruption Progress Indicators of a listed company on the Stock Exchange of Thailand, which is assessed 
by the relevant institution as disclosed by the Office of the Securities and Exchange Commission, is made in order to comply with the policy and 
sustainable development plan for the listed companies. The relevant institution made this assessment based on the information received from the 
listed company, as stipulated in the form for the assessment of Anti-corruption which refers to the Annual Registration Statement (Form 56-1), 
Annual Report (Form 56-2), or other relevant documents or reports of such listed company . The assessment result is therefore made from the 
perspective of a third party. It is not an assessment of operation and is not based on any inside information. Since this assessment is only the 
assessment result as of the date appearing in the assessment result, it may be changed after that date or when there is any change to the relevant 
information . Nevertheless, [•] Securities Company Limited does not confirm, verify, or certify the accuracy and completeness of the assessment 
result." 

 

RECOMMENDATION FRAMEWORK 
 
  UNDERLYING STOCK RECOMMENDATIONS   
 
  BUY                  : Expected positive total returns of 15% or  
                              more over the next 12 months. 
             
  TRADING BUY: Expected positive total returns of 15% or  
                             more over the next 3 months. 
 
  HOLD               : Expected total returns of between -15%  
                             and +15% over the next 12 months. 
 
  SELL                : Expected negative total returns of 15% or    
                             more   over the next 12 months. 

 
DW SUITABILITIES    
 
For Short -term investors (=<5 Trading Days) 
Suitable: DW has high effective gearing or sensitivity. 
Not Suitable: DW has low effective gearing or sensitivity. 
 
For Medium to Long investors (>5 Trading Days) 
Suitable: DW has low all-in-premium or 1-day time decay. 
Not suitable: DW has high all-in-premium or 1-day time decay. 
 


