
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีน่าเชือถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านีได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี จดัทาํขึนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกียวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชีนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
กลยุทธ์การลงทุน 

เบื ้องหลังข่าวดีทั ้ง ตัวเลขการว่างงานสหรัฐฯ การส่งออกจีน การยืด
ข้อตกลงลดกำลังการผลิตน้ำมัน ล้วนมีความกังวลซ่อนอยู่ ส่วน SET 
Index แม้ปรับขึ้นได้แต่ความเสี่ยงในการเข้าไปเก็งกำไรสูงมาก แนะนำปรับ
พอร์ตโดยลดน้ำหนัก TTW ลงบางส่วนและเพิ่มน้ำหนักใน TVO ซึ่งเป็นหุ้น 
High Dividend Yield หุ้น Top Pick เลือก CPALL, STEC  และ TVO 
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ให้ความสำคัญกับการวิเคราะห์ความเสี่ยง และการตั้ง Stop Profit 
ตัวเลขสถานการณ์การว่างงานในสหรัฐฯ ทีดีกว่าคาด การที Opec มีข้อตกลงขยาย
ระยะเวลาการปรบัลดกาํลังการผลิตออกไปอีก  เดือน รวมถึงตัวเลขการส่งออกเดือน 
พ.ค.ของจีนทีติดลบนอ้ยกว่าคาด ปัจจยัเหล่านีน่าจะหนุน Sentiment ของตลาดหุน้วนันี
ใหดี้ดตัวขึนได ้แต่อย่างไรก็ตามฝ่ายวิจัยยังเชือว่าความเสียงสาํหรบัการลงทุนก็ยังอยู่
ระดบัสงู เนืองจากหากวิเคราะหข์อ้มลูในอีกมมุหนึงของตวัเลขดงักล่าวพบว่า ยงัมีปัญหา
หลายประการซ่อนอยู่ และอาจส่งผลลบตามมาในภายหลงั สาํหรบั Fund Flow จากนัก
ลงทุนต่างชาติทีเชือกันว่าหนุน SET Index ในช่วงนีพบว่าการซือสุทธิลดลงมาอย่างมี
นยัสาํคญั ภายใตส้ภาพแวดลอ้มดงักล่าวนกัลงทนุควรใชค้วามระมดัระวงัอย่างสงูในการ
ลงทนุ โดยในการกาํหนดกลยทุธช์่วงนี ใหน้าํหนกักบัการวิเคราะหค์วามเสียงมากขึน และ
ควรตงั Stop Profit เพือ Lock ผลตอบแทนขนัตาํและมีวินยัในการลงทนุ วนันีแนะนาํปรบั
พอรต์โดยการลดนาํหนกั TTW ลงจาก % เหลือ % และ นาํเงินไปลงทนุใน TVO ดว้ย
นาํหนกั % โดยเห็นวา่ TVO เป็นหุน้ทีให ้Dividend Yield สงู และจ่ายเงินปันผลสมาํเสมอ 
สว่นหุน้ Top Pick เลือก CPALL, TVO และ STEC 

 

SET Index 1,435.70
เปลี่ยนแปลง (จุด) 24.69
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

120,331

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 52.23
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 1,470.11
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 2,269.43
นักลงทุนรายย่อย -3,791.78

ค่าเงินบาท/ดอลลาร์  VS. มาตรการดูแลค่าเงินของ ธปท. แต่ละครั้ง 

 
ทีมา: ฝ่ายวิจยั ASPS 
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ตัวเลขการว่างงานในสหรัฐฯ ดีกว่าคาด หนุนตลาดหุ้นปรับขึ้น แต่ยัง
มีข้อสงสัย 
ช่วงหยุดสปัดาหท์ีผ่านมาหลายปัจจยัต่างประเทศสรา้ง Sentiment เชิงบวกต่อตลาดหุน้
ทวัโลก แตห่ากดไูสใ้นทีออกมาดีพบวา่ยงัมีขอ้สงสยัหลายประเด็น อาทิ   

 รายงานการจ้างงานนอกภาคเกษตร  (Nonfarm payrolls) เดือน พ.ค. 2563 
พลิกกลบัมาเพิมขึน  2.51 ลา้นราย สวนทางกบัทีตลาดคาดจะลดลง 8 ลา้นราย 
หนุนให้อัตราการว่างงานในเดือนเดียวกันลดลงเหลือ 13.3% สวนทางกับที
ตลาดคาดจะเพิมขึน 19.8%   อย่างไรก็ตามแหล่งข่าวจาก CNBC ตงัขอ้สงัเกต
ว่าขอ้มูลตลาดแรงงานเดือน พ.ค. 2563 มีการนับรวมผู้มีงานทาํ แต่ยังไม่ได้
ทาํงาน (Employed but absent from work) เขา้ไปดว้ย ซึงอาจส่งผลใหต้วัเลข
อตัราการว่างงานตาํกว่าความเป็นจริงได ้และหากตดักลุ่มดงักล่าวออก  อตัรา
การวา่งงานจะเพิมขนึเป็น 16% 

 การค้าระหว่างประเทศจีน : การส่งออกของจีนเดือน พ.ค. 2563 พลิกกลบัมา
หดตัว -3.3%yoy แต่ยังดีกว่าทีตลาดคดจะหดตัว -7% ส่วนการนาํเข้าเดือน
เดียวกันหดตวั -16.7%yoy มากกว่าทีตลาดคาดจะหดตวั -9.7% อย่างไรก็ตาม 
ASPS ประเมินว่าแม้การส่งออกจีนจะหดตัวน้อยกว่าตลาดคาด แต่ทว่าการ
นาํเขา้ของจีนกลบัหดตวัแรงถึง -16.7% แสดงถึงภาคการผลิตจีนทียงัไม่ฟืนตวัดี
นกั เนืองจากมีการนาํเขา้สินคา้ทนุ ( % ของการนาํเขา้รวม) และสินคา้วตัุดิบ 
(25% ของการนาํเขา้รวม) ลดลง 

ราคาน้ำมันยืนระดับสูงหลัง Opec+ ขยายช่วงการคุมกำลังการผลติ
ออกไป 1 เดือน 
ผลการประชุม OPEC+ เมือวนัหยดุสดุสปัดาหท์ีผ่านมา ซงึเรว็กวา่เดิมทีคาด  มีมติขยาย
เวลาลดกาํลงัการผลิต 9.7 ลา้นบารเ์รล/วนั สินสดุเดือน ก.ค. 2563 (ขยายเพียง 1 เดือน 
เทียบกบัเติมคาดคาดขยาย -  เดือน)   และตวัเลขแรงงานสหรฐัทีออกมาดีดงักลา่ว 

หนุนใหปั้จจยัหนุนราคานาํมนัดิบ WTI และ Brent ยืนเหนือ  เหรียญ และทาํจุดสงูสุด
ตังแต่  มี.ค.    โดยรวมดีต่อหุน้กลุ่มพลังงานทัง PTTEP (FV@ B100) และ PTT 
(FV@ B42) เนน้ใหห้าจงัหวะเขา้ลงทนุ 

ส่วนกลุ่มโรงกลนัและปิโตรเคมี ฝ่ายวิจยัเชือว่า spread ของทงัปิโตรเลียมและปิโตรเคมี
น่าจะผ่านจดุตาํสดุไปแลว้ในเดือน เม.ย. โดยคาดผลการดาํเนินงาน 1Q63 น่าจะเป็นจุด
ตาํสดุของปี 2563  จากนีไปน่าจะพลิกกลบัมาเป็นกาํไรไดท้ิศทางขาขึนช่วงทีเหลือของปี 
ชอบ  IVL (FV@ B32) และ PTTGC (FV@B45)  เป็นตวัเลือกทีดีสดุยามนี 
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ธปท.แสดงท่าทีต่อเงินบาทที่แข็งค่าเร็วเกินไป โดยอาจเห็นมาตรการ
บางอย่างออกมา 
ท ิศทางค่าเงินบาท /ดอลลาร ย์ังอยู่ในท ิศทางแข ็งค่า  คือ จุดสูงสุด  บาท วนัที  
เม.ย.  แกว่งตวัในทิศทางขาลง หรือแข็งค่าลงมาจนปัจจบุนัรวมราว . % ล่าสดุ อยู่ที 

.  บาท และแข็งค่าเป็นลาํดับ  รองรูเปียะหอ์ินโดนีเซีย สาเหตุหลักๆเป็นผลจาก
คา่เงินดอลลารท์ีออ่นคา่ในช่วงเดียวกนั ผลจากการประทว้งในสหรฐั และสงครามการคา้   

ดงัที ASPS นาํเสนอใน Market talk วนัที  มิ.ย.  “เชือว่าในรอบนีเงินบาทจะไม่แข็ง
ค่าแรงเหมือนปี   ทีเงินบาทณ.  ธ.ค.  จาํจดุสงูสดุที   บาท และแข็งค่าจน
สินปี ณ.  ธ.ค.  อยู่ที .  บาท หรือแข็งค่าตลอดทังปี  ราว %”  โดยมี
เหตผุลสนบัสนนุความเชือเงินบาทนา่จะชะลอการแข็งคา่  คือ  

 Flow ท ีมาจากดุลบัญชีเด ินสะพัดจะไม่เกินดุลมากเหมือน  ปี   ทังนี
เน ืองจาก  .)ดุลการค้าคาดในช่วงทีเหลือของปี  จะชะลอการเกินดุล 
เนืองจาก ภาคส่งออกมีแนวโน้มส่งลดเศรษฐกิจโลกทีชะลอ และคาดว่าการ
ส่งออกทองคาํและ อาวธุยทุโธปกรณ ์ซงึเป็นปัจจยัทีทาํใหเ้กินดลุการคา้ในเดือน
ในงวด Q2563 จะค่อยๆลดลง  .) ดุลบร ิการ เนืองจากนกัท่องเทียวต่างชาติ
จะยังชะลอตัว หรือไม่เข้าไทย เนืองจากมาตรากรควบคุมการเดินทางระวัง
ประเทศทีเขม้งวดของแต่ละประเทศ รวมถึงการทีวคัซีน COVID-19 ยงัอยู่ในช่วง
พฒันา   ทาํใหค้าดภาคการท่องเทียวของไทยจะยงัไม่ฟืนตวัมากจนถึงปลายปี  

 ธนาคารแห่งประเทศไทยเตรียมออกมาตรการคุมเงินบาท หลังจากเมือ
วนัที  มิ.ย. ได้เชิญผูบ้ริหารระดับสูงฝัง ห้องคา้เงินของธนาคารพาณิชย์ และ
ถามความเห็นหาใช้ทางเลือก (ดังตาราง)  
 

ธนาคารแห่งประเทศไทยเตรียมจะออกมาเพื่อชะลอการแข็งค่าของเงินบาท   

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั รวบรวม  
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ค่าเงินบาท/ดอลลาร์  VS. มาตรการดูแลค่าเงินของ ธปท. แต่ละครั้ง 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

โดยรวมทาํให้เชือว่าแนวโน้มเงินบาทจะชะลอการแข็งค่า จาก  ปัจจัยหลักดังกล่าว 
รวมถึงเรมิเห็นสงครามการคา้และการประทว้งมีทิศทางผ่อนคลายขนึทาํให ้Dollar ไม่อ่อน
ค่า   หากเงินบาทมีแนวโนม้ชะลอการแข็งค่าจะทาํให ้Fund flow ชะลอการไหลเขา้ลงได้
เนืองจากนกัลงทนุมีโอกาสเกิด FX Loss มากขนึ  

 
มูลค่าซื้อขายสุทธิของตลาดหุ้นในภูมิภาค 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

ขณะที Fund Flow ณ ปัจจบุนั แมเ้ดือนนีมีการกลบัมาไหลเขา้ตลาดหุน้ในทกุประเทศใน
ภมิูภาคกวา่ 2.3 พนัลา้นเหรยีญ (mtd) แตเ่รมิไหลเขา้นอ้ยลงเรอืยๆ จนลา่สดุวนัศกุรท์ีผ่าน
มาต่างชาติซือหุน้ไทยเพียง  ลา้นบาทเท่านนั ดว้ย Valuation ทีเรมิแพงบวกกบัแนวโนม้
ค่าเงินทีมีโอกาสชะลอการแข็งค่าจากมาตรการต่างๆ ทาํให ้Fund Flow ทีไหลเขา้มามี
โอกาสขาดความตอ่เนืองได ้

 

 

วันท่ี อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ เกาหลีใต้ ไต้หวัน ไทย รวม
ปี 2561 -3,656 -1,080 -5,676 -12,182 -8,913 -31,508

ปี 2562 3,465 -240 924 9,377 -1,496 12,030

ปี 2563(ytd) -488 -1,078 -20,627 -20,248 -5,873 -48,313

ม.ค.63 1 -164 -165 -751 -562 -1,641

ก.พ.63 -340 -179 -3,000 -4,659 -627 -8,804

มี.ค.63 -375 -303 -10,544 -12,077 -2,450 -25,749

เม.ย.63 -560 -325 -3,964 818 -1,439 -5,470

พ.ค.63 552 -166 -3,302 -5,051 -984 -8,950

ม.ิย.63(mtd) 233 58 348 1,470 190 2,300

หน่วย : ลา้นเหรียญ
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ยิ่ง SET ติด Speed ยิ่งต้องกลับมาโฟกัสความเสี่ยงเพิ่มขึ้น ชอบ 
CPALL, STEC, TVO 

สปัดาหท์ีผ่านมา Sentiment การเปิดเมืองในประเทศต่างๆ บวกกบัสภาพคล่องส่วนเกินที
มีการเคลือนยา้ยจากสินทรพัยป์ลอดภัยมาสู่สินทรพัยเ์สียงทีชัดขึน สะทอ้นจาก Bond 
Yield  ปี สหรฐัทีกระโดดขึนแรงกว่า  bps. มาอยู่ที . % ช่วยขบัเคลือนใหต้ลาด
ปรบัตวัขนึไดอ้ย่างรวดเรว็ 

เช่นเดียวกบัตลาดหุน้ไทย ซงึสปัดาหท์ีผ่านมา เป็นสปัดาหท์ีดชันีปรบัตวัเพิมขึนไดเ้รว็และ
แรงสุดเป็นอันดับ  ในปีนี กว่า . % ขณะทีค่าเฉลียในการฟืนตัวจากจุดตาํสุด ณ 
กลางเดือน มี.ค. เป็นตน้มาปรบัตวัเพิมขึนเฉลียเพียง . % เท่านนั บวกกบัมลูค่าซือขาย
ใน  วนัทาํการทีผ่านมา สูงเกินกว่า  แสนลา้นบาทต่อวัน แสดงใหเ้ห็นว่าตลาดอยู่ใน
ภาวะ Risk on พรอ้มกบันกัลงทนุกระโดเขา้มาเก็งกาํไรในตลาดหุน้กนัมากขนึ 

 
SET Index อยู่ในภาวะเก็งกำไรและมีความเส่ียงมากข้ึน  

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

เพราะฉะนนัในช่วงนีเป็นช่วงทีตลาดอยู่ในภาวะการเก็งกาํไรอย่างชัดเจน ดงันนัยิง SET 
Index ปรบัตวัขึนเร็วมากเท่าไหร่ ยิงตอ้งกลบัมาโฟกัสความเสียงเพิมขึนมากเท่านัน กล
ยทุธแ์นะนาํ Let Profit Run พรอ้มกบัขยบัจดุ Stop Profit เพือ Lock กาํไรตามขนึมาเรอืยๆ 
โดยชืนชอบหุน้พืนฐานแข็งแกร่ง Laggard กว่าตลาด  คือ CPALL, STEC และวนันีเพิม 
TVO เป็นอีก  Top pick มีรายละเอียดทีน่าสนใจดงันี 

CPALL(FV@78.0) เป็นหุน้ทีราคายงั Laggard กว่าหน้ขนาดใหญ่และตลาด ซึง CPALL 
ปรบัตัวขึนมาเพียง . %mtd เท่านัน (SET เพิมขึน 6.91%mtd) มีโอกาสเป็นเป้าหมาย 
Fund Flow ในระยะถดัไป ตามแนวโนม้การเติบโตของกาํไรทีโดดเด่นไม่แพใ้ครในปีนี สวน
ทางตลาดทีปรบัลง โดยฝ่ายวิจยัคาดวา่มี EPS Growth63F เท่ากบั 1.8%  
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STEC(FV@18.50) วนัที 2 มิ.ย. ทีผ่านมา ครม.มีมติเห็นชอบคดัเลือกเอกชนร่วมลงทุน
สนามบินอู่ตะเภา ซงึ STEC ถือเป็นหนึงในผู่รว่มลงทนุ โดยมีงานก่อสรา้งอาคารผูโ้ดยสาร 
มูลค่าเฟสแรกประมาณ 2 หมืนลา้นบาท รวมถึงการเข้าสู่ช่วง Peak ของงานก่อสรา้ง
รถไฟฟ้า 3 เสน้ทางคือสายสีสม้ ชมพู เหลือง ตงัแต่กลางปี 2562 ทาํให ้STEC มีรายได้
ก่อสรา้งเฉลียเดือนละ 3 พนัลา้นบาท ต่อเนืองไปอีกอย่างนอ้ย 2 ปี ส่งผลให ้STEC เป็น
หนึงในหุน้ทีมีพืนฐานดีทีสดุในบรรดาบริษัทรบัเหมาใหญ่ดว้ย Backlog ทีมีมากกว่า 7.4 
หมืนลา้นบาท ขณะทีราคาหุน้ ณ ปัจจบุนั มี Upside สงูเกือบ 20% ถือเป็นหุน้น่าเก็งกาํไร
ในเวลาแบบนี 

TVO(FV@30) มีจุดเด่นจากการจ่ายเงินปันผลสมาํเสมอตังแต่ปี  โดยปี  
คาดหมาย Div yield ราว % และมีโอกาสเขา้คาํนวณในดชันี SET100 ในรอบนี และหาก
พิจารณาเชิง price performance นบัตงัแต ่  มี.ค.  จนถึงปัจจบุนั ปรบัตวัขนึ % ยงั 
Laggard SET index และ SET Food ทีปรบัตวัขนึราว % เท่าๆกนั ขณะทีแนวโนม้กาํไร
ปกติ Q  เติบโต YoY หนนุดว้ยยอดขายสงูขนึจากการเพิมกาํลงัผลิตเป็น .  พนัตนัต่อ
วนั จาก  พนัตนัต่อวนั บวกกบั Gross margin สงูขึนจาก . % ในงวด Q  เพราะการ
บรหิารจดัการตน้ทนุเมล็ดถวัเหลืองดีขึน เนืองจากราคาซือขายล่วงหนา้เมล็ดถวัเหลืองใน
ตลาด CBOT มีเสถียรภาพมากขนึ 

 

 
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
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