
   
 

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 

ต่างประเทศน้ำหนักอยู่ท่ีเร่ืองสถานการณ์ Covid-19 และการประกาศ GDP 
Growth 2Q63 ของจีนเช้านี ้ ส่วนในประเทศเป็นเรื ่องการปรับ ครม. ซึ่ง
สถานการณ์งวดเข้ามาทุกขณะ คาด SET Index ยังผันผวนภายใต้ Upside 
จำกัด ปรับพอร์ตโดยลด BTSGIF ลง 10% มาลงทุนเพิ่มใน MCS ส่วน 
Top Pick เลือก MCS, INTUCH และ CPF 
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ปรับพอร์ต โดยแบ่งเงินเข้าลงทุนเพิ่มใน MCS 
ประเด็นวันนีนอกจากตอ้งติดตามพัฒนาการของสถานการณ์ Covid-19 ทังในมุมของ
จาํนวนผู้ติดเชือ และ ความก้าวหน้าของวัคซีน อีกประเด็นหนึงทีต้องติดตามคือการ
ประกาศตัว เลข  GDP Growth งวด  2Q63 ในช่วงเช้าวันนี  โดยผลสํารวจจากนัก
เศรษฐศาสตรต์่างๆ คาดว่าน่าจะเติบโตช่วง  – . % YoY ซงึฝ่ายวิจยัเห็นว่าสวนทางกบั
ดชันีชีนาํเศรษฐกิจหลายตวั สาํหรบัปัจจัยภายในประเทศ เป็นเรืองการปรบั ครม. ซึงใน
รอบนีคาดว่าน่าจะเห็นการปรบัเปลียนมากกว่า  ตาํแหน่ง โดยองคป์ระกอบหลกัเป็นการ
ปรบัเปลียนในทีมทีจะเขา้มาดแูลเศรษฐกิจของประเทศ ซึงถือว่าตอ้งติดตามอย่างใกลช้ิด 
เพราะเป็นการปรบัโดยมีแรงขบัเคลือนมาจากภาคการเมือง และเป็นการปรบัในช่วงเวลาที
เศรษฐกิจไทยเขา้สู่ภาวะถดถอย โดยในแง่มุมของนักลงทุนจะใหค้วามสาํคัญกับความ
ต่อเนืองของมาตรการต่างๆ ในการฟืนฟูเศรษฐกิจ แต่อย่างไรก็ตามในช่วงเริมตน้ของการ
เปลียนแปลงอาจทาํใหเ้ห็นภาพ SET Index ผันผวนอยู่บา้ง จนกว่าจะมีผลงานปรากฎ
เด่นชดัออกมา สาํหรบักลยทุธก์ารลงทนุ วนันีปรบัพอรต์เล็กนอ้ย โดยลดนาํหนกั BTSGIF 
ลง % และนาํเงินเขา้ลงทนุใน MCS สว่น Top Pick เลือก MCS, CPF และ INTUCH 

 มตกิารตัดลดการผลิตนาํมันของกลุ่ม OPEC+ : ล้านบารเ์รล/วัน  

 
ทีมา: Bloomberg 

SET Index 1,354.31
เปลี่ยนแปลง (จุด) 13.24
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

59,689

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,310.48
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 1,032.30
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 1,461.43
นักลงทุนรายย่อย -1,183.25

16 กรกฎาคม 2563 |
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พัฒนาการเร่ืองวัคซีน ช่วยหนุนตลาด แต่ก็ยังมีโอกาสผันผวนได้ต่อ 
ตลาดหุ้นทัวโลกยังปรับขึนต่อ โดยเฉพาะสหรัฐ Dow jones, S&P500 +1% แต่หุ้นเล็ก
สหรฐัขึนมากกว่าสะทอ้นจาก ดัชนี Russel2000 +3.95%โดยปัจจัยหนุนยังคงเป็นเรือง
เดิม คือ   

 พัฒนาการความคืบหน้า Vaccine Covid-19  ของบริษัท Moderna คือ วคัซีน 
mRNA-  สามารถสรา้งภมิูคุม้กนัใหก้บัผูป่้วย  

 ผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐ งวด 2Q63  ทีทยอยออกมา 
ช่วงนีคือ กลุ่ม ธนาคารพาณิชย์สหรัฐ  หลายบริษัทเมือวานนีออกมาดีกว่า 
Consensus คาด  อาทิ   Goldman Sachs ดีกว่าคาด   %,, วันก่อนหน้า 
JPMorgan Chase & Co ดีกวา่คาด  %, Citigroup Inc ดีกวา่คาด  % ฯลฯ 

 หุน้กลุ่มพลังงานไดร้บัปัจจัยหนุนจากราคานาํมันดิบ Brent, Dubai ทีปรบัขึน 
2%  โดยปัจจัยหนุนมาจาก .) EIA รายงานสต็อคนํามันดิบสัปดาห์ล่าสุด 
ออกมา พลิกจากบวกในสปัดาหก์ลบัมาลดลง .  ลา้นบารเ์รล/วนั .... มากกว่า
ทตีลาดวา่จะลด  ลา้นบารเ์รล/วนั  และ .) ผลสรุปการประชมุ OPEC+ เป็นไป
ตามทีคาด ไม่ Surprise คือ ไม่ต่อระยะเวลาตดัลดการผลิตที .  ลา้นบารเ์รล/
วนั ทําให้กลุ่มผูผ้ลิตนํามันจะตัดลดการผลิตเหลือ .  ล้านบาร์เรล/วนั นบัตงัแต่ 
เดือน ส.ค.-ธ.ค.  และตลอดปี  จะตดัลดเหลือ   ลา้นบารเ์รล/วนั    
ผลคือ Supply นาํมันเขา้มาในระบบเพิมขึน ราว .   ลา้นบารเ์รล/วัน  น้อย
กวา่เดิม ตลาดคาดจะเพิมราว  ลา้นบารเ์รล/วนั    

โดยรวมคําแนะนําหุ้นกลุ่มพลังงาน กลุ่มน ํามัน  ราคาหุ้น PTTEP(FV@B100) PTT 
(FV@B42 ปรบัตวัเพิมขนึจนเหลือ upside จาก FV คอ่นขา้งจาํกดั แนะนาํหาจงัหวะ Take 
profit ในช่วงราคานาํมันปรบัขึน เช่นเดียวกับ  กลุ่มโรงกลัน  ราคาหุน้ TOP (FV@B43)  
BCP (FV@B21.2) PTTGC (FV@45) IRPC (FV@B2.9), ปิโตรเคมี IVL (FV@B32)  TOP, 
PTTGC ในช่วงทีผ่านมาไดป้รบัตวัขึนมา และใกลเ้ต็มมลูค่าพืนฐานเกือบหมดแลว้  ASPS 
มีปรบัลด คาํแนะนาํของกลุ่มเป็น “นอ้ยกว่าตลาด” จากเดิม  “เท่าตลาด”  อ่านเพิมเติมใน 
Industry Update ฉบบัวนันี 

มตกิารตัดลดการผลิตนาํมันของกลุ่ม OPEC+ : ล้านบารเ์รล/วัน   

 
ทีมา: Bloomberg 
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โดยรวม ASPS ประเมินว่าSET Index ยังมีโอกาสขึนตามกระแสตลาดหุน้ต่างประเทศ
เช่นกัน จากประเด็นการพฒันาการเรืองวคัซีน ช่วยหนุน แต่เชือยงัมีโอกาสผนัผวนไดต้่อ  
ประเด็นทีตอ้งติดตามในวนันีมี  ประเด็น คือ   โมงเชา้ การประกาศตวัเลข GDP Growth 
ของจีน งวด Q63 Consensus คาดจะพลิกกลบัมาขยายตวั . %yoyจาก งวด Q63 ที 
– 6.8%yoy  และ .  น. การประชมุธนาคารกลางยโุรป (ECB)  

 

การปรับ ครม. ที่กำลังเกิดขึ้น ต้องติดตามใกล้ชิดในมุมเรื่องความ
ต่อเนื่องของมาตรการ 
ตามทีฝ่ายวิจยัไดเ้คยนาํเสนอว่า การปรบั ครม. จะเกิดขึนในอีกไม่นานนี ในรายงานฉบบั
วนัที  ก.ค.  จนถึงปัจจบุนัสญัญาณของการปรบั ครม. เฉพาะอย่างยิงในกระทรวง
ทีทาํหน้าทีขับเคลือนเศรษฐกิจมีความชัดเจนขึนมาอีกระดับหนึง โดยหลายสาํนักข่าว
รายงานตรงกันว่ามีรฐัมนตรีรวม  ท่าน ทียืนใบลาออกจากตาํแหน่ง ประกอบดว้ย รอง
นายกรัฐนตรีทีดูแลด้านเศรษฐกิจ (ดร.สมคิด), รมว. คลัง, รมว.พลังงาน  และ รมว.
กระทรวงการอดุมศกึษา วิทยาศาสตรฯ์ พรอ้มกนันี ก็ไดมี้รายชือของบคุคลทีคาดว่าจะเขา้
มารบัตาํแหน่งแทน ในตาํแหน่งต่างๆ ภายใตส้ถานการณแ์วดลอ้มดงักล่าวจึงเชือว่า การ 
ปรับคณะรัฐมนตรี น่าจะเกิดขึนในช่วงเดือน ก.ค.  นอกจากนียังตอ้งติดตามว่า 
อาจจะเห็นการปรบัเปลียนทีมากกว่า  ตาํแหน่ง (เพิม รมว. แรงงาน ทีไดล้าออกจากการ
เป็นสมาชิกพรรคการเมือง) เนืองจากสดัส่วน ส.ส. ทีสงักดัพรรคการเมืองรว่มรฐับาลมีการ
เปลียนแปลงไปจากช่วงเรมิตงัรฐับาล ซงึกระทบตอ่โควตา้รฐัมนตรทีีแตล่ะพรรคไดร้บั 

โดยภาพรวมการปรบั ครม. ในรอบนีถือว่าเป็นผลจากแรงขบัเคลือนทางการเมือง ส่วนผล
ทีตามมาเป็นเรืองทีตอ้งจับตาใกลช้ิดเนืองจากเป็นการปรบัเปลียนตวับุคคลทีขบัเคลือน
เศรษฐกิจของประเทศ ในภาวะทีเศรษฐกิจไทยเขา้สู่ภาวะถดถอย โดย  ในประเด็นหลกัที
ทีเฝ้ามองเป็นเรืองของ การขับเคลีอนเม็ดเงินตามแผนงานเดิมออกสู่ระบบเศรษฐกิจ 
เฉพาะอย่างยิงเม็ดเงินตาม พ.ร.ก.  ลา้นลา้นบาท นอกจากนียงัมีเรืองของการขบัเคลือน
มาตรการใหม่ๆ ทีจะช่วยฟืนฟเูศรษฐกิจ ซงึถือวา่มีขอ้จาํกดัอยู่หลายประการ ในมมุของนกั
ลงทนุโดยธรรมชาติของการเปลียนแปลง เบืองตน้ถือเป็นความเสียง จนกว่าจะมีผลงานที
เดน่ชดัปรากฎใหเ้ห็น 

เศรษฐกิจไทยในช่วง 2H63 แนวโน้มชะลอ หวังพึ่งเม็ดเงินรัฐ  
เศรษฐกิจไทยในช่วง 2H63 ยังเผชิญความเสียง แม้ว่าปัจจุบันไทยจะไม่พบผู้ติดเชือ 
COVID-19 จากในประเทศ มาต่อเนืองถึง 51 วันแล้ว แต่จากกรณีพบผู้ติดเชือจาก
ต่างประเทศ 2 รายทีเดินทางไปในทีสาธารณะช่วงตน้สปัดาหท์ีผ่านมา ไดก้ระตุน้ความ
กงัวลวา่ไทยอาจเผชิญกบัการระบาดระลอกที 2 (2nd wave) 
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ความกังวลดังกล่าวส่งผลให้ประชาชนเพิมความระมัดระวังมากขึน ทังทางด้านการ
เดินทาง และการจบัจ่ายใชส้อย สะทอ้นจากขอ้มลูการายงานการเดินทางของประชาชน
โดย Apple (Apple Mobility Trends Reports) ดงัรูป) พบวา่ การเดินทางมีแนวโนม้ชะลอ
ตวัลง จนตาํกว่าระดบัช่วงก่อนวนัหยดุยาวเมือตน้เดือน ก.ค. 2563 ทีผ่านมา แสดงใหเ้ห็น
วา่การเดินทางทีชะลอตวัลง ไม่ไดเ้กิดจากการกลบัเขา้สู่ภาวะปกติหลงัวนัหยดุยาว แตเ่กิด
จากประชาชนหลีกเลียงการเดินทาง เพราะกงัวลการระบาด 2nd wave 

 การเดินทางของประชาชนในไทย   

 
ทีมา: Apple Mobility Trends Reports, ASPS  

 

อย่างไรก็ตาม ไทยไดร้บัผลกระทบจาก การระบาดระลอกที 1 (1st wave)  และเกิดการ 
Lockdown ประเทศช่วง H63 ทาํใหท้งัปี  ASPS คาดเศรษฐกิจหดตวั . %  และ
ประเมินวา่ 2H63 ยงัมี Down side ทีอาจจะใหป้รบัลดคาดการณไ์ดอ้ีก หลกัๆคือ  

 การบร ิโภคคร ัวเ ร ือน  %ของ GDP ทีกระทบจาก การจา้งงานมีแนวโน้ม
ลดลงอย่างต่อเนือง โดยล่าสดุ สภาอตุสาหกรรมประเมินว่าในช่วงทีเหลือของปี
จะมีแรงงานว่างงานอีกราว .  ลา้นคน ส่งผลใหท้งัปี 2563 มีแรงงานว่างงาน
กวา่ 3 ลา้นคน  

 การผลักดันเม็ดเงินกระตุ้น เศรษฐกิจจะออกมา ได้รวดเร ็วและเพ ียงพอ  
หร ือไม่ในช่วง H63  โดนมีปัจจัยท ีอาจท ําให ้เกิดอ ุปสรรค  คือ  การปรบั 
ครม.ชดุใหม่ทีจะเขา้มาทาํหนา้ที (ดงั Paragraph ดงักล่าว)  จะสามารถผลกัดนั
มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ และโครงการลงทนุต่างๆทียงัคา้งอยู่อย่างไร (ดงัรูป) 
รวมถึงอาจพิจารณาออกมาตรการเยียวยาและกระตุน้เศรษฐกิจชดุใหม่เพิมเติม
อะไรบ้าง  เช่น  ASPS คาดมีโอกาสออกมาตรการ จ่ายเงินเยียวยา (คล้าย
โครงการเราไม่ทิงกนัเฟส 1)  
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การเบิกจ่ายงบ พ.ร.ก. 1 ล้านล้าน และความคืบหน้าการลงทุนของรัฐ   

 

 
ทีมา: ASPS รวบรวม  

 

แนะนำ CPF, MCS, INTUCH 3 หุ้นกำไรดี มีปันผลระหว่างกาล 
ในยามทีตลาดหุน้ไทยตอ้งเผชิญกบัวิกฤต COVID-19 รวมถึงการระบาดในระยะที  บวก
กบัอยู่ในช่วงรอยต่อปรบัเปลียน ครม. ขณะที Valuation ตลาดอยู่ในระดบัทีแพงกว่าปกติ
มาก โดยมี P/E สงูเกิน  เท่า เนืองจากนกัลงทุนมีการเขา้มาเก็งกาํไรหาผลตอบแทนที
มากขนึ ในยามทีดอกเบียนโยบายตาํสดุเป็นประวติัการณ ์หรอื Search For Yield 

ในยามทีตลาดยังมีความไม่แน่ไม่นอนสูง ฝ่ายวิจัยทําการค้นหาหุ้นทีน่าจะเป็น
เป้าหมายของการ Search For Yield ในช่วงต่อจากนี ด้วย  เงือนไข คือ  

 ค้นหาหุ้นทีมีกําไรเติบโตโดดเด่น แม้ภาพรวมกาํไรตลาดช่วง H  คาด
ลดลงกว่าครงึของช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อนหนา้ กดดนัปี  คาดว่าลดลง
กวา่ . %  

โครงการท ีครม. อนุมตัแิลว้ ลา้นบาท โครงการทยีงัไม่ไดอ้นุมตั ิ ลา้นบาท
รวม 1,195,067 รวม 752,243

รถไฟฟ้าสสีม้ตะวันตก ช่วงบางขุนนนท-์มนีบุรี 109,342    รถไฟฟ้าสแีดง Missing Link 44,144    
รถไฟฟ้าสม่ีวง ช่วงเตาปูน-ราฎรบู์รณะ 101,112    รถไฟฟ้าสแีดงส่วนต่อขยาย 24,241    
รถไฟฟ้าสสีม้ตะวันออก 109,021    รถไฟทางคู่ เด่นชัย-เชยีงของ 85,345    
รถไฟฟ้าสชีมพู 50,340     รถไฟทางคู่ บา้นไผ่-นครพนม 67,965    
รถไฟฟ้าสแีดง บางซอื-รังสติ 93,950     มอเตอรเ์วย์ นครปฐม-ชะอํา 79,006    
มอเตอรเ์วย์ บางใหญ่-กาญจนบุรี 55,927     มอเตอรเ์วย์ หาดใหญ่-ปาดังฯ 57,022    
มอเตอรเ์วย์ บางปะอนิ-โคราช 84,600     มอเตอรเ์วย์ รังสติ-บางปะอนิ 29,400    
ทางด่วน พระราม 3-ดาวคะนอง 31,244     มอเตอรเ์วย์ บางขุนเทยีน-บา้นแผว้ 32,642    
โครงการอนืๆ 559,531    โครงการอนืๆ 332,478   

752,243 , 39%

1,195,067 , 61%

โครงการทียังไม่ไดอ้นุมัติ

โครงการที ครม. อนุมัตแิลว้
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 หุ้นทคีาดว่าจะมีการจ่ายปันผลระหว่างกาลในช่วงเดือน ส.ค. – ก.ย.  ใน
ยามทีหลายๆ บรษัิทมีการงดจ่ายปันผลระหวา่งกาล อาทิ หุน้กลุม่ ธ.พ. 

ผลลัพธ์หุ้ นพืนฐานแข็งแกร่งทีเข้าเงือนไขดังกล่าว คือ MCS, INTUCH, CPF 
แนะนําเป็น Toppick และมีรายละเอียดทน่ีาสนใจดังนี 

MCS(FV @ . ) หนึงในหุน้กลุ่มเหล็กทีคาดกาํไร Q  เติบโต %YoY มาสู่ระดบั 
 ลา้นบาท ปัจจยับวกมาจาก Gross Margin 2Q  ทีเพิมเป็น . % เทียบกบั Q62 

ทีตาํเพียง . % ตามปริมาณส่งมอบงานญีปุ่ น .  หมืนตนั คาดจะรบัรูร้ายได ้  
ลา้นบาท ขณะทีทิศทางกาํไร H  จะส่งงาน High margin เพิมขึน อาทิ Toranomon 
และ Azabudai ทีมีราคาขายสูงกว่า .  แสนเยน/ตนั จึงทาํใหฝ่้ายวิจัยฯ เพิมประมาณ
การปี  ขึน . % เป็น  ลา้นบาท และปี  เพิมเป็น  ลา้นบาท ขณะที
ราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน มี Upside สูงเกือบ % อีกทังมี Valuation ทีโดดเด่น โดยมีค่า 
PER20F เพียง .  เท่า และ EPS Growth 20F เติบโตกว่า %YoY โดยคาดหวงัปันผล
ระหวา่งกาลสงูเกิน % ถือเป็นโอกาสสะสม 

INTUCH(FV @ . ) หลงัจาก DTAC รายงานงบงวด 2Q  ออกมาดีกว่าคาด ส่วน
หนึงเกิดจากการคุมตน้ทุนไดดี้ อาทิ ประหยัดค่าเช่า ลดค่าค่าโฆษณา เป็นตน้ ถือเป็น 
Sentiment ทีดีต่อหุน้ในกลุ่มฯ ทีมีการปรบัตวัเช่นกันในช่วง COVID-19 และมี Valuation 
น่าสนใจกว่า อย่าง INTUCH ซึงเป็นหุน้ Defensive ทีคาดหวังการเติบโตระยะยาวจาก
คลืน G ตามบริษัทลูกอย่าง ADVANC อีกทังเป็นหุ้นทีจ่ายปันผลระหว่างกาลทุกปี
(ยอ้นหลงั  ปี) โดยคาดปีนีจ่ายปันผลระหว่างกาล .  บาท/หุน้ คิดเป็น Div Yield สงู
เกือบ % (Div Yield ทงัปีสงูเกือบ %) 

CPF(FV @ . ) ราคาสุกรหน้าฟาร์มปรับเพิมขึนจนทําจุดสูงสุดในรอบ  เดือน 
สอดคลอ้งกบัราคาไก่เป็นทีปรบัเพิมขึนจนทาํจดุสงูสดุในรอบ  เดือนเช่นกนั การกลบัมา
เปิดเมือง รวมถึงประเด็นไขห้วดัใหญ่สายพนัธุใ์หม่ระบาดจากสุกรสู่คนในจีน หนุนกาํไร
ช่วง H  ฟืนตวัชดัเจน ส่งผลกาํไรสทุธิปี -  มีแนวโนม้เพิมขึน . % yoy และ 
4.7% yoy อีกทงัเป็นหุน้ทีจ่ายปันผลระหวา่งกาลทกุปี(ยอ้นหลงั  ปี) โดยคาดปีนีจ่ายปัน
ผลระหวา่งกาล .  บาท/หุน้ คิดเป็น Div Yield ประมาณ . % 

 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 
 


