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Investment Gallery

ในช่วง 3 วันแรกของเดือน ต.ค. 2562 ตลำดหุ้นเผชิญกับหลำกหลำยบททดสอบ เริ่มจำกตัวเลข PMI ภำคกำรผลิต และบริกำร ของสหรัฐออกมำ
ต่ ำกว่ำตลำดคำดมำก และอยู่ในภำวะชะลอตัว รวมถึงยังมีควำมเสี่ยงพิ่มเติมว่ำ สหรัฐมีโอกำสข้ึนภำษีน ำเข้ำยุโรป กดดันตลำดหุ้นโลก MSCI World
Index ปรับตัวลงแรงถึง 2.23% ขณะที่ตลำดหุ้นไทยลดลงน้อยกว่ำ อยู่ที่ -1.62% กดดันภำพรวมพอร์ตโฟลิโอจ ำลองของฝ่ำยวิจัยฯ -0.93% แต่ยัง
ชนะ Benchmark -1.12%

เนื่องจำกพอร์ตเน้น Overweight หุ้นไทยถึง 45% (Benchmark 35%) พร้อมกับ Underweight หุ้นต่ำงประเทศ โดยให้น้ ำหนัก 15% (Benchmark
25%) รวมถึงยังคงเน้นลงทุนในตรำสำรหนี้มำกกว่ำตลำดเงิน กำรบ่งสัดส่วนน้ ำหนักที่ถูกต้อง ช่วยให้พอร์ต Outperform ตลำดได้ดี

ขณะที่กำรคัดสรรหุ้นในกำรลงทุน ส่วนใหญ่เน้นหุ้นพื้นฐำนแข็งแกร่งมีปัจจัยบวกเฉพำะตัว เช่น JWD PLANB รวมถึงหุ้นปันผลสูง MAJOR SAPALI
และ LH ยังท ำผลตอบแทนได้ดีกว่ำตลำด ส่วนหุ้นต่ำงประเทศ WATSONS ท ำผลตอบแทนได้ดีมำกบวก 0.58% แต่ถูกหักล้ำงด้วย TOTAL SA ลดลง
แรง 6% เนื่องจำกถูกกดดันจำกประเด็นสหรัฐกับยุโรป รวมถึงรำคำน้ ำมันท่ีปรับตัวลดลง
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พอร์ตโฟลิโอจ ำลองของฝ่ำยวิจัยฯ ในเดือน ต.ค. 2562 (mtd) แม้จะติดลบ แต่กลับมำเอำชนะ Benchmark 
ได้อีกครั้ง ส่วนภำพรวมผลตอบแทนตั้งแต่ต้นปี 2562 ยังท ำได้ดี 11.50% ชนะ Benchmark ที่ 4.01% 
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Thailand Equity

Accumulated return Accumulated returns since beginning of the year

รำยละเอียดพอร์ตโฟลิโอจ ำลองของฝ่ำยวิจัย ASPSณ สิน้ 4 ต.ค. 2562

Recc. Stocks Last Price Fair Value Upside Strategic Comment

JWD 8.75 12.30 40.57% คำดก ำไรปี 2562 เติบโตสูงถึง 37% YoY และเติบโตต่อเน่ืองไปอีก 3 ปีข้ำงหน้ำ ซ่ึงมี Upside เปิดกว้ำงเกิน 35% 

MAJOR 23.10 33.00 42.86% ก ำไรปกติจะเติบโตอย่ำงแข็งแกร่ง จำกหน้ำหนังทั้งไทยและต่ำงประเทศที่ดีกว่ำปีก่อน และคำดว่ำจะท ำรำยได้สูง 

PTTEP 116.50 166.00 42.49% คำดว่ำรำคำหุ้นมีโอกำสฟื้นตัวได้ดี จำก Supply น้ ำมันท่ีหำยไป และยัง Laggard รำคำน้ ำมันดิบโลก

PLANB 8.5 10.4 22.35% ช่วง 2H62 คำดก ำไรขยำยตัวสูง +42% YoY, +49% HoH จำกกำรเซ็นสัญญำบริหำรพื้นที่สื่อโฆษณำใน 7-11

ROBINS 64.25 70.00 8.95% ได้สิทธิในกำรเข้ำมำถือหุ้น CRC และยังค่อนข้ำงกำรันตี Yield ที่แน่ชัดเกิน 4% จนกว่ำจะถึงช่วง Swap หุ้น ในต้นปี 2563

LH 9.60 12.30 28.13% ธุรกิจมีควำมม่ันคงในเรื่องโครงสร้ำงธุรกิจ รวมถึงฐำนก ำไรมีแรงหนุนจำกส่วนแบ่งก ำไรบริษัทร่วม HMPRO และ QH

BCH 15.60 21.00 34.62% กำรเข้ำสู่ช่วง High Season ของธุรกิจ รวมถึง World Medical Hospital (WMC) กลับมำมีก ำไรโดนเด่นอีกครั้ง

SPALI 18.00 23.20 28.89% ควำมแข็งแกร่งของ Backlog อยู่ระดับสูงสุดในกลุ่มฯ และคำดหวังอัตรำเงินปันผลได้สูงถึง 6% ต่อปี
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Global Equity

วิเครำะห์ปัจจัยเทคนิค : รำคำก ำลังอยู่ในจังหวะพักตัวในแนวโน้มขำข้ึน โดยล่ำสุด
ก ำลังลงมำทดสอบแนวรับ 3.07 เหรียญฯ หำกยืนได้ ประเมินว่ำเป็นจุดน่ำสะสม
เพ่ือหวังกำรฟ้ืนตัวขึ้นต่อตำมแนวโน้มขำขึ้นเดิม โดยประเมินแนวต้ำนถัดไปไวท้ี่
3.20 เหรียญฯ

วิเครำะห์ปัจจัยเทคนิค : รำคำอ่อนตัวลงมำทดสอบแนวรบักรอบลำ่งของ Uptrend
Channel ที่ 68.00 เหรียญฯ และเริ่มยืนได้ ระยะถัดไปคำดว่ำจะเห็นกำรฟ้ืนกลับ โดย
ประเมินแนวต้ำนไว้ที่ 73.30 เหรียญฯ

ASCENDAS REAL ESTATE INVESTMENT TRUST (AREIT SP)
Target Price Consensus 3.25 SGD (Upside 5.2%)
วิเครำะห์ปัจจัยพื้นฐำน ในสภำวะควำมกังวลต่อเศรษฐกิจโลกชะลอตัว กดดันตลำดหุ้น
ปรับฐำนแรง กลยุทธ์เน้นกอง REIT ที่สำมำรถ Lock ผลตอบแทนได้ในสภำวะที่ตลำด
หุ้นผันผวนแบบนี้ โดย ASCENDAS REAL ESTATE INVESTMENT TRUST มี 
Market Cap ขนำดใหญ่เป็นอันดับ 2 ในกอง REIT ของสิงคโปร์ และมีค่ำ Beta เพียง 
0.50 หำกพิจำรณำทำงด้ำน Valuation มี PE เพียง 19 เท่ำ ซึ่งค่ำเฉลี่ยกล่มอยู่ที่ 
33 เท่ำและมี Dividend Yield สูงถึง 5%ต่อปี ซึ่งกลุ่มอยู่ที่ 4.47%

(unit : SGD) 2017 2018 2019F

NET INCOME (m) 424.46 485.01 458.00

EPS 0.15 0.17 0.16

P/E (x) 20.29 18.65 19.31

CK HUTCHISON HOLDINGS LTD (1 HK)
Target Price Consensus 103.21 HKD (Upside 50.5%)
วิเครำะห์ปัจจัยพ้ืนฐำน โครงสร้ำงรำยได้หลักมำจำก ค้ำปลีก (48% ของรำยได้ 
หลักๆคือ WATSONS กินส่วนแบ่ง 75% ของค้ำปลีก), โทรคมนำคม(26%), ท่ำเรือ
และบริกำรที่เกี่ยวข้อง(9.6%), โครงสร้ำงพ้ืนฐำน(7%) หำกดูสถิติย้อนหลัง 10 ปี 
พบว่ำเดือน ต.ค. มักจะให้ผลตอบแทนเป็นบวกเฉลี่ย 2.6 อีกทั้งหำกพิจำรณำ
ทำงด้ำน Valuation มีค่ำ PER อยู่ที่ 6.75 เท่ำ ซึ่งค่ำเฉลี่ยกลุ่มอยู่ที่ 20 เท่ำ และ
ยังให้ Dividend Yield สูงถึง 4.55% ต่อปี ซึ่งค่ำเฉลี่ยกลุ่มอยู่ที่ 2.76% ต่อปี

(unit : HKD) 2017 2018 2019F

NET INCOME (m) 31030.91 36733.20 40037.90

EPS 8.04 9.52 10.28 

P/E (x) 8.53 7.20 6.67



Tenor 1Y 3Y 5Y 10Y 20Y 30Y

26-Sep-19 1.393 1.356 1.38 1.50 1.67 1.88

03-Oct-19 1.400 1.375 1.38 1.47 1.64 1.84

Change (bps.) 0.7 1.8 0.2 (3.4) (3.0) (3.9)
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Fixed Income

Recc.
สัญลักษณ์
ตรำสำรหนี้

หน่วยงำนที่ออก อันดับ (Rating)
อำยุคงเหลือ 

(ปี)
ดอกเบี้ยหน้ำตัว๋ 

(% ต่อปี)
ผลตอบแทนลำ่สุด
MTM (% ต่อปี)

SIRI218A บริษัท แสนสิริ จ ำกัด (มหำชน) หุ้นกู้: BBB+; บริษัท: BBB+/TRIS 1.83 3.20 2.75

SCC224A บริษัท ปูนซีเมนต์ไทย จ ำกัด (มหำชน)
หุ้นกู้: A+(tha); 

บริษัท: A+(tha)/Fitch (Thailand)
2.49 3.00 1.63

TBEV223A บริษัท ไทยเบฟเวอเรจ จ ำกัด (มหำชน)
หุ้นกู้: AA(tha); บริษัท: AA/TRIS, 

AAA(tha)/Fitch (Thailand)
2.46 3.20 2.13

CPFTH235A บริษัท ซีพีเอฟ (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) หุ้นกู้: A+; บริษัท: A+/TRIS 3.65 2.91 2.38



Alternative Investment

Product FCN 12547

Tenor 6 mth
Pay Frequency Monthly

CCY USD
Stock 1 VRTX US
Stock 2 HCA US
Stock 3 DISCA US

Indicative PRC 8
Coupon p.a. 10.00%

Fixed Coupons All Periods
Put 82.50%

Auto Call 97.00%
KO Type Period End

นักลงทุนท่ีต้องกำรกระจำยกำรลงทุนไปยังต่ำงประเทศ และได้รับ
ผลตอบแทนสม่ ำเสมอ แนะน ำ FCN 12167 หุ้นกู้อนุพันธ์อำยุ 6 เดือน
อัตรำดอกเบี้ย 10.00% ต่อปี จ่ำยทุกเดือน มีหลักทรัพย์อ้ำงอิงเป็นหุ้น
Vertex Pharmaceuticals Inc, HCA Healthcare Inc และ Discovery Inc
โดยมี Put Level ที่ระดับ 82.50% และ Auto Call Level ที่ระดับ 97.00%

• ถ้ำรำคำปิด > รำคำ Strike จะได้รับดอกเบี้ย(Yield) และ เงินต้น
• ถ้ำรำคำปิด < รำคำ Strike จะได้รับหุ้นอ้ำงอิง, เงินสดส่วนต่ำงเพ่ือช ำระรำคำ
• ถ้ำรำคำปิด < รำคำ Protection จะได้รับหุ้นอ้ำงอิง, เงินสดส่วนต่ำงเพ่ือช ำระรำคำ,

เงินชดเชยเพ่ือคุ้มครองเงินต้น

สภำะวะตลำดหุ้นที่ผันผวน ณ ปัจจุบัน ยังไม่เหมำะสม ส ำหรับกำร
ลงทุนใน ELN เนื่องจำกลักษณะของผลิตภัณฑ์ โดยปกติแล้วมีระดับ
Strike Level ที่ค่อนข้ำงสูง จึงมี่ควำมเสี่ยงท่ีรำคำหุ้นมีโอกำสปรับตัว
ลดลงเกินระดับ Strike Level ได้ง่ำย

FCN ELN

Bull Note / Bull Note with Protection

Underlying 1 -

Underlying 2 -
ELN Type Bull Note 

Settlement Method Cash or Physical 

Minimum Subscription 1,000,000 Baht 
Time to Maturity 30 Days 
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ในสภาวะดอกเบีย้ขาลงท่ัวโลกแบบนี ้และยังไม่มีปัจจัยหนุนน าใหม่ๆเพิ่มเติม โดยคาดตลาดยังมี Downside แต่ไม่มากนัก จึงเป็นช่วงเวลา
ที่เหมาะสมในการเลือก FCN โดยหุ้นทัง้ 3 บริษัทเป็นหุ้นพืน้ฐานดีและราคาถูกหากเทียบกับในอดีต และหากพิจารณาจากระดับ Strike 
level ของหุ้นทัง้ 3 บริษัท ถือว่าอยู่ในระดับต ่ามากกว่า (ต ่าสุดในระยะเวลา 1 ปีคร่ึง)
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USD Vertex Pharmaceuticals Inc (VRTX US)
Target Price 215.05

Spot Price as of 3 Oct 19 170.5

Support / Resistance 50.00 / 63.00 

Auto Call Level 97.00% 165.39

Put Level 82.50% 140.66

USD HCA Healthcare Inc (HCA US)
Target Price 151.58

Spot Price as of 3 Oct 19 115.95

Support / Resistance 110.00 / 145.00 

Auto Call Level 97.00% 112.47

Put Level 82.50% 95.66

USD Discovery Inc (DISCA US)
Target Price 34.30

Spot Price as of 3 Oct 19 27.02

Support / Resistance 5.74 / 8.00 

Auto Call Level 97.00% 26.21

Put Level 82.50% 22.29
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สอบถามข้อมลูเพิ่มเติม: ผู้แนะน าการลงทุน หรือบลจ. แอสเซท พลัส
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