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DW01 Newsletter 12 เมษายน 2561  

 
QH การดาํเนนิงานทีม่ปีระสทิธภิาพมากขึน้หนนุให้
อตัรากาํไรขยายตวั 
QH01C1807A เดน่ดว้ยอตัราทดสงู 

 
ประเด็นการลงทนุ   
 
กลยุทธข์อง QH ในการเพิม่ประสทิธภิาพการดําเนนิงานและเพิม่
ความแข็งแกร่งทางการเงนิเริม่ออกดอกออกผลแลว้ ถงึเวลาทีอ่ัตรา
กําไรขัน้ตน้จะขยายตัว โดยภาพรายไดจ้ากธุรกจิอสังหาฯ เพือ่ขาย
ปี 2561 ของบรษัิทสงูขึน้ เนื่องจากมูลคา่คอนโดใหม่ทีแ่ลว้เสร็จจะ
เพิม่ขึน้จาก 7 พันลา้นบาทในปี 2560 มาอยู่ที ่10 พันลา้นบาทในปี 
2561 ยอดขายรอรับรูร้ายได ้ณ สิน้ปี 2560 การันตปีระมาณการราย 
ไดข้องฝ่ายวจัิยบล.บัวหลวง ที ่17.4 พันลา้นบาทแลว้ 24% ฝ่าย
วจัิยฯ คาดกําไรหลักปี 2561 ของบรษัิทเตบิโตดทีี ่11% และคาด
อัตราผลตอบแทนเงนิปันผลสงูถงึ 7.2% อกีทัง้มูลค่าหุน้ยังอยู่ใน
ระดับตํา่ โดยปัจจุบัน QH ถูกซือ้ขายบน PER ปี 2561 ที ่8.6 เทา่ 
ดงันัน้ ฝ่ายวจัิยฯ ยังคงคําแนะนํา “ซือ้เก็งกําไร” โดยใหแ้นวรับและ
แนวตา้นระยะสัน้ที ่2.94 และ 3.20 บาท ตามลําดบั 
 
อา้งองิจากบทวเิคราะหข์องสายงานวจัิย บรษัิทหลักทรัพยบ์ัวหลวง 
ฉบบัวนัที ่12 มนีาคม 2561 
  
บล.บัวหลวง ม ีCall DW บนหุน้ QH คอื QH01C1807A ทีโ่ดดเดน่
ดว้ยอัตราทดทีส่งูถงึ 5.63 เท่า และมคี่าความผันผวนแฝงตํา่เพียง 
39.69% ปัจจุบัน QH01C1807A มรีาคาอยู่ที ่0.25 บาท ซึง่เมือ่
คํานวณราคาทฤษฎขีอง QH01C1807A ในชว่ง 5 วันขา้งหนา้ตาม
แนวรับและแนวตา้นของ QH ทีฝ่่ายวจัิยฯใหไ้วจ้ะอยู่ที ่0.19 – 0.31 
บาท (รายละเอยีดตาม Appendix 1) โดยนักลงทนุสามารถซือ้ขาย 
QH01C1807A ไดถ้งึ 26 ก.ค. 61 
 
ฝ่ายธรุกจิอนุพันธ ์บมจ. หลกัทรัพย ์บวัหลวง 
 
สอบถามขอ้มลูเพิม่เตมิหรอืสนใจซือ้ขาย DW แบบ Big lot       
โทร 02 618 1492-4  
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S50M18 บง่ชีส้ญัญาณการกลบัตวัเป็นขาขึน้ 
 
S5001C1806F เดน่ดว้ยอตัราทด 11 เทา่ 

 
ประเด็นการลงทนุ 
   
S50M18 โมเมนตัมตลาดยังคงบง่ชีส้ญัญาณการกลับตัวเป็นขาขึน้
จากคา่ Stochastic ใหร้าคาเป้าหมายดัชนีบรเิวณ 1,170 จุด (Stop 
loss < 1,155 จดุ) 

อา้งองิจากบทวเิคราะหข์องสายงานวจัิย บรษัิทหลักทรัพยบ์ัวหลวง 
ฉบบัวนัที ่12 เมษายน 2561 
  
บล.บัวหลวง ม ี Call DW บน S50M18 คอื S5001C1806F ทีโ่ดด
เดน่ดว้ยอัตราทดสงูถงึ 10.95 เทา่ ปัจจุบัน S5001C1806F มรีาคา
อยู่ที ่0.97 บาท ซึง่เมือ่คํานวณราคาทฤษฎีของ S5001C1806F 
ตามราคาแนวตา้นของ S50M18 ทีฝ่่ายวจัิยฯไดใ้หไ้วจ้ะอยู่ที ่1.07 
บาท โดยสามารถซือ้ขาย S5001C1806F ไดถ้งึ 28 ม.ิย. 61 
 
 
 
ฝ่ายธรุกจิอนุพันธ ์บมจ. หลกัทรัพย ์บวัหลวง 
 
สอบถามขอ้มลูเพิม่เตมิหรอืสนใจซือ้ขาย DW แบบ Big lot       
โทร 02 618 1492-4 
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CPN01C1805A และ CPN01C1808B พุง่กวา่ 30% ตามการรบีาวดแ์รงของหุน้ CPN 

- ตลาดหุน้ไทยวันนี้ผันผวน โดยดัชนีฯแกวง่ไซดเ์วยก์อ่นทีจ่ะหยุดระยะยาวในชว่งเทศกาลสงกรานต ์โดยตลาดฯสามารถอยู่ในแดนบวกตาม Sentiment ตลาดหุน้ใน
ภูมภิาคเอเชยีทีส่ว่นใหญ่อยู่ในแดนบวกกัน แต่ดัชนีฯไปไดไ้ม่ไกลเนื่องจากในชว่งบา่ยนี้ดาวโจนสฟิ์วเจอรส์ไดป้รับตัวลง และตลาดในยุโรปทีเ่ทรดบา่ยนี้ตา่งก็ตดิลบ
ราว 0.2-0.3% (ทีม่า: infoquest วนัที ่11/4/18) 

- ในวันนี้นักลงทนุจํานวนมากยังคงใหค้วามสนใจเขา้เก็งกําไร Put DW ทีอ่า้งองิกับ SET50 Futures ไดแ้ก ่S5001P1806F, S5001P1806I และ S5001P1806H โดยมี
แรงซือ้ขายหนาแน่นรวมกนัเกอืบ 498.79 ลา้นบาท ขณะทีนั่กลงทนุก็ใหค้วามสนใจเขา้เก็งกําไร Put DW อา้งองิหุน้ EA (EA01P1806A) โดยมแีรงซือ้ขายหนาแน่นถงึ 
68.63 ลา้นบาท 
 

- ขณะเดยีวกนั DW01 ทีม่ผีลตอบแทนโดดเดน่ในวนันี้เป็น Call DW ทีอ่า้งองิหุน้ CPN ไดแ้ก ่ CPN01C1805A และ CPN01C1808B ซึง่สามารถปรับตัวเพิม่ขึน้ในรอบ 3 
วันถงึ 42.31% และ 34.62% ตามลําดับ โดยราคาหุน้ CPN ปรับตัวขึน้ถงึ 4.87% ในชว่ง 3 วันทผี่านมา กลับมายนืเหนือเสน้คา่เฉลีย่ EMA ทกุระดับ พรอ้ม Volume 
เขา้อยา่งมนัียสาํคญั และ MACD สง่สญัญาณซือ้ 

- มลูคา่การซือ้ขาย DW ณ วนัที ่11 เม.ย. 61 อยูท่ี ่3,831.71 ลา้นบาท คดิเป็น 6.95% ของมลูคา่การซือ้ขายหลกัทรัพยท์ัง้ระบบ 
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       DW Daily Tip  

 

     
นักลงทนุควรตรวจสอบราคาทีเ่หมาะสมของ DW แตล่ะรุ่นกอ่นการลงทนุที ่www.blswarrant.com เพือ่
ป้องกนัปัญหาซือ้ DW ทีร่าคาสงูเกนิจรงิ 

 

http://www.blswarrant.com/th/DW01PriceCalculator.php


 

 Appendix 1: DW Price Sensitivity Analysis 
 



 

 Appendix 2: DW Return Sensitivity Analysis 
 

 

 



 

 DW Glossary 
 

 

 

ความหมายของ DW Technical Indicators 

1) Effective Gearing เป็นเครือ่งมอืในการวัดความเสีย่งดา้นราคา DW (Effective Gearing ของ DW 3 เทา่ หมายถงึ ถา้  
  ราคาหุน้อา้งองิเปลีย่นไป 1% ราคา DW จะเปลีย่นแปลงประมาณ 3%) ทัง้นี้ Effective Gearing ทีส่งูทําใหนั้กลงทุน 
   สามารถไดรั้บกําไร/ขาดทนุในปรมิาณทีส่งูเทยีบกับเงนิลงทนุ 
  
2) Sensitivity เป็นเครือ่งมอืในการวัดความแกวง่ตัวดา้นราคา (Sensitivity ของ DW เทา่กับ 2 หมายถงึ ถา้ราคาหุน้อา้งองิ 
  เปลีย่นไป 1 ชอ่งราคา ราคา DW จะเปลีย่นแปลงประมาณ 2 ชอ่งราคา) ทัง้นี้ Sensitivity ทีส่งูจะทําใหนั้กลงทนุเห็นการ 
  เคลือ่นไหวของราคา DW ไดเ้ป็นอยา่งด ี 

3) Time decay per day เป็นคา่ทีบ่อกวา่เมือ่เวลาผ่านไป1 วัน ราคา DW จะลดลงกีเ่ปอรเ์ซนต ์ (เมือ่กําหนดตัวแปรอืน่คง 
  ที ่เชน่ ราคาหุน้อา้งองิ) ดงันัน้ นักลงทนุควรหลกีเลีย่งการถอืครอง DW ทีม่คีา่ Time Decay สงู เป็นระยะเวลานาน 
  
4) Implied Volatility (IV) ควรเปรยีบเทยีบ IV ของ DW ทีเ่ลอืกไวก้ับ DW ตัวอืน่ทีม่สีนิคา้อา้งองิเหมอืนกัน โดย DW ที ่  
   ม ีIV ตํ่ากว่าอกีตัว หมายความว่า DW ตัวนัน้ถูกกวา่ นอกจากนี้ควรเลอืกซือ้ DW ทีค่่า IV ในอดตีไม่ผันผวนมากนัก   
  เนือ่งจากคา่ IV ทีไ่มผั่นผวนจะสง่ผลใหร้าคาของ DW เคลือ่นไหวสอดคลอ้งกับราคาหุน้อา้งองิตามทีค่วรจะเป็น 
  
5) All-in-premium เป็นคา่ทีบ่อกวา่การซือ้ DW และแปลงสภาพเป็นหุน้อา้งองิทันท ีแพงกวา่การซือ้หุน้อา้งองิโดยตรงมาก 
  เทา่ใด เนื่องจากการลงทนุใน DW ตอ้งคํานงึถงึตน้ทนุทีไ่ดม้าวา่ถูกหรอืแพงอย่างไร เพือ่นักลงทนุจะไดป้ระเมนิโอกาสใน 
  การทํากําไรได ้ทัง้นี้ All-in-premium พจิารณาไดเ้ชน่เดยีวกับความผันผวนแฝง แตใ่หนั้กลงทนุเปรยีบเทยีบระหวา่ง DW  
  บนสนิคา้อา้งองิตัวเดยีวกันทีม่อีายุคงเหลอืใกลเ้คยีงกันเทา่นัน้ เนื่องจาก DW ทีม่อีายุคงเหลอืมากกวา่มแีนวโนม้ที ่All-in- 
  premium จะสงูกวา่  

6) Intrinsic Value คอืเงนิสดทีนั่กลงทนุจะไดรั้บหากทําการใชส้ทิธ ิณ. ปัจจุบัน โดย Intrinsic Value ของ DW จะมคีา่ 
  มากกวา่หรอืเทา่กบั 0 เสมอ 

 

 

 

7) Time Value คอืสว่นตา่งระหวา่งราคา DW ในตลาดกับคา่ Intrinsic Value หรอือกีนัยหนึง่คอืมูลคา่สว่นเพิม่ของ DW 
  เนือ่งจาก DW นัน้ยังไมห่มดอายจุงึมโีอกาสทีจ่ะทํากําไรไดม้ากขึน้ ดงันัน้ยิง่ DW มอีายุคงเหลอืมาก จะมมีูลคา่ทางเวลาสงู 
   กวา่ DW ทีม่อีายคุงเหลอืนอ้ย  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

DW GLOSSARY 

 Call Intrinsic Value = Max ((ราคาปจัจบุนัของหุน้อา้งองิ – ราคาใชส้ทิธ)ิ x อตัราการใชส้ทิธติอ่หนว่ย, 0) 

 Put Intrinsic Value = Max ((ราคาใชส้ทิธ ิ– ราคาปจัจบุนัของหุน้อา้งองิ) x อตัราการใชส้ทิธติอ่หนว่ย, 0) 

                                    ราคา DW = Intrinsic Value + Time Value 



 

 DW Quality Score 
 

 

 

วธิกีารและแบบจําลองทีใ่ชป้ระเมนิความเหมาะสมสาํหรบัการลงทนุใน DW 

1) กําหนดคะแนนเชงิคณุภาพ (Q-Score) ใหก้บั indicator แตล่ะตวัทีคํ่านวณไดจ้าก DW รุ่นหนึง่ๆ    

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 - 2 2.0 - 2.5 2.5 - 3 3 - 4 ≥ 4 

Sensitivity (S) < 0.2 0.2 – 0.4 0.4 – 0.7 0.7 - 1 1 – 1.5 ≥ 1.5 

Time Decay Per Day (T) > 3% 1.5 - 3% 0.75 – 1.5% 0.4 – 0.75% 0.2 – 0.4% ≤  0.2% 

Implied Volatility (I) > 100% 85 - 100% 75 - 85% 65 - 75% 55 - 65% ≤ 55% 

All in premium (A) > 20% 16 - 20% 12 - 16% 8 - 12% 4 - 8% ≤  4% 

  
2) คํานวณ Total quality score ของ DW รุ่นนัน้ๆ โดยใชค้า่เฉลีย่แบบถว่งน้ําหนักของ indicator ยอ่ยทีคํ่านวณไดจ้ากขอ้ (1)  
   ตามสดัสว่นดงันี ้  
 
Total quality score / Q-Score for individual indicators Q(E) Q(S) Q(T) Q(I) Q(A) 

1) Short-term score 40% 40% 20% 0% 0% 

2) Medium to Long- term score 10% 10% 35% 10% 35% 

3) Overall Rating 20% 20% 20% 20% 20% 

 
3) ประเมนิความเหมาะสมในการลงทนุใน DW จาก Total quality score ทีคํ่านวณได ้ 

Total quality score Interpretation 

1) Short-term score  DW ดงักลา่วเหมาะกบัการถอืครองระยะสัน้ (=<5 วนั) เมือ่คํานวณ Short-term score ไดต้ัง้แต ่3 
คะแนนเป็นตน้ไป 

2) Medium to Long-term score DW ดงักลา่วเหมาะกบัการถอืครองระยะกลาง-ยาว (>5 วนั) เมือ่คํานวณ Medium to Long-term 
score ไดต้ัง้แต ่3 คะแนนเป็นตน้ไป 

3) Overall rating แสดงถงึคณุภาพโดยรวมของ DW ตวันัน้ๆ (แสดงคะแนนเป็นจํานวนดาว)  

ตวัอยา่ง  หุน้ PTT01C1403A มคีา่ Effective Gearing (E) = 3.65, Sensitivity (S) = 0.86, Time decay per day (T) = -0.37%,  
   Implied Volatility (I) = 53.73%,  All-in-premium (A) = 11.30%  

1) หาคะแนนเชงิคณุภาพของ Indicator แตล่ะตัว  
Q(E) =  4 คะแนน  Q(S) =  3 คะแนน  Q(T)=  4 คะแนน  Q( I)=  4 คะแนน  Q(A)=  3 คะแนน 
 

2) คํานวณ Total quality score ของ PTT01C1403A   
1) Short-term score                  = (4*40%)+(3*40%)+(4*20%)+(4*0%)  +(3*0%)   = 3.60  คะแนน 
2) Medium to Long-term score  = (4*10%)+(3*10%)+(4*35%)+(4*10%)+(3*35%)  = 3.55  คะแนน  
3) Overall rating                    = (4*20%)+(3*20%)+(4*20%)+(4*20%)+(3*20%)  = 3.60  คะแนน 

 
3) ประเมนิความเหมาะสมในการลงทนุใน PTT01C1403A  

1)  สามารถถอืครองระยะสัน้ (=<5 วัน) เนือ่งจากคํานวณ Short-term score = 3.60 > 3 คะแนน   
2) สามารถถอืครองระยะปานกลาง-ยาว (>5 วัน) เนือ่งจากคํานวณ Medium-Long term score = 3.55 > 3 คะแนน 
3) คณุภาพโดยรวมของ DW อยูใ่นระดับ 4 ดาว (คํานวณได ้3.60 คะแนน = 3.6 ดาว เศษของคะแนนถกูปัดขึน้ขัน้ละ 0.5)  

DW QUALITY SCORE 
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Disclaimer 
 

 

Bualuang Securities Public Company Limited 

บริษัทหลักทรัพยบ์ัวหลวงจํากัด (มหาชน) (“บรษัิท”) จัดเตรียมขอ้มูลในเอกสารฉบับนี้ โดยบริษัทมไิดคํ้านึงถงึปัจจัยหรือ
วตัถปุระสงคใ์นการลงทนุ  สถานะทางการเงนิ หรอืความตอ้งการของผูอ้า่นแตล่ะราย  นอกจากนี้ บรษัิทมฐีานะเป็นผูอ้อกและเสนอ
ขายใบสําคัญแสดงสทิธอินุพันธด์ังกลา่ว  ทําใหอ้าจม ีความขัดแยง้ทางผลประโยชน์เกดิขึน้ (Conflict of interest) ดว้ยเหตุนี ้
กอ่นการตดัสนิใจลงทนุจากขอ้มลูในเอกสารนี ้ทา่นควรศกึษาขอ้มลูรายละเอยีดของการออกและเสนอขาย DW โดยละเอยีด ไม่วา่
จะโดยวจิารณญาณของตนเอง หรือปรกึษาผูเ้ชีย่วชาญฯ, หรือผูใ้หคํ้าแนะนําทางดา้นการเงนิการลงทุน เพือ่ใหม้ั่นใจไดว้่าการ
ตดัสนิใจลงทนุตา่งๆ มคีวามเหมาะสมเพยีงพอทีท่า่นจะตดัสนิใจลงทนุในสถานการณ์และสถานะทางการเงนิในขณะนัน้    
 
ในการนี ้ บรษัิทมไิดใ้หก้ารรับรองใดๆ ถงึความถกูตอ้ง และแทจ้รงิของขอ้มูลในเอกสารนี้  ดังนัน้ ไม่วา่จะดว้ยเหตใุดก็ตาม  บรษัิท
ไมข่อรับผดิชอบตอ่ความเสยีหายในรายได ้หรอืประโยชน์ใดๆ ทัง้ทางตรงและทางออ้มทีเ่กดิขึน้จากการใชข้อ้มูล และขอ้มลูนี้มไิด ้
จัดทําขึน้เพื่อเป็นการชักชวน หรือชีนํ้าใหซ้ือ้ขายหลักทรัพยใ์ดๆ ทัง้นี้ขอ้มูลถูกจัดทําขึน้จากแหล่งของขอ้มูลทีเ่ป็นปัจจุบัน และ 
บรษัิทสงวนสทิธใินการแกไ้ขขอ้ความใดๆในเอกสารนี้โดยมติอ้งบอกกลา่วลว่งหนา้ และสงวนสทิธใินการคัดลอก ดัดแปลง แกไ้ข 
ไมว่า่จะทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดรั้บอนุญาตจากบรษัิทหลักทรัพยบ์วัหลวง จํากดั (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. 

 

 
 

DISCLAIMER 


