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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่
ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด    "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 
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วันพุธท่ี 30 มกราคม พ.ศ. 2562 

ดัชนีหุ้นไทยยังคงผันผวน และติดแนวต้าน 1635 จุด โดยยังมีแรงหนุนของ Fund flow ตราบท่ี
สหรัฐชะลอการข้ึนดอกเบ้ีย และการฟ้ืนตัวของราคานํ้ามัน อย่างไรก็ตามปัญหาการเจรจาการค้า
ท่ีอาจจะสะดุด หลังจากสหรัฐดําเนินคดีกับผู้บริหารหัวเว่ย ท่ีถูกกล่าวหาว่าค้าขายกับอิหร่าน ซ่ึง
สหรัฐเพ่ิงประกาศควํ่าบาตรทางการค้า กลยุทธ์ให้เลือกหุ้นปันผล โดยให้ทยอยสะสม ก่อนข้ึน
เครื่องหมาย XD 1 เดอืน เลือก QH(FV@4.48) เป็น Top pick และยังชื่นชอบ BJC (FV@B61), 
KBANK (FV@B246) และ STEC (FV@B29.25)   

SET Index 1,624.05 
เปล่ียนแปลง (จุด) -0.98 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 51,720 
 

 

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทย … SET Index แกว่งตัวในกรอบ 

วานนี ้SET Index แกวง่ตวัออกข้างตลอดวนั และปิดท่ีระดบั 1624.05 จดุ ลดลงเลก็น้อย 0.98 จดุ (-
0.06%) ด้วยมลูคา่การซือ้ขาย 5.15 หม่ืนล้านบาท แม้ปัจจยักดดนัจากภายนอกจะดผู่อนคลายไปบ้าง 
แตร่าคานํา้มนัดิบโลกท่ีปรับตวัลงแรงเกือบ 3% ฉดุหุ้นกลุม่พลงังาน PTT PTTEP ปรับตวัลดลง 1.5% 
และ 2.5% ตามลาํดบั สว่นหุ้นขนาดใหญ่อ่ืนๆ ของตลาดทัง้ CPALL SCC ADVANC ยงัประคองตลาด
ฯ สว่นรายหุ้น DTAC แม้เผชิญผลขาดทนุ 4.9 พนัล้านบาท จากบนัทกึรายจ่ายยติุข้อพิพาทกบั CAT 
แตร่าคาหุ้นปิดตลาด +8.1% ซึง่คาดหวงัการกลบัมา Turnaround จากต้นทนุท่ีลดลง 

คาดดชันีหุ้นไทยวนันีอ้าจจะฟืน้ตวัอีกครัง้ แตมี่กรอบแนวต้าน 1625-1630 จดุ  โดยตลาดกงัวลตอ่การ
เจรจการค้า จีน-สหรัฐ  30-31  ม.ค. นี ้อาจจะไมเ่ป็นไปตามกรอบ เพราะอาจจะมีประเดน็ของการจดั
กมุและ ดําเนินคดีกบัผู้บริหารหวัเวย่ ซึง่ถกูกลา่วหาวา่ค้าขายกบัอิหร่าน ซึง่ถกูคว่ําบาตรทางการค้าใน
ขณะนี ้ แตเ่ช่ือวา่ปัจจยัหนนุในประเทศ  จากความคืบหน้า  การเลอืกในประเทศยงัคงหนนุ  Fund flow  
และ หลงัประกาศผลการดําเนินงาน 4Q61 จะมีการขึน้เคร่ืองหมาย XD เป็นจงัหวะสะสมหุ้นปันผล  
ก่อนขึน้ XD ราว 1-2 เดือน เร่ิมจาก PTTEP, PTT, SAT, MAJOR, QH เป็นต้น (ติดตามอ่านรายละเอียด 
กลยทุธ์ Dividend Play เม่ือ 23 ม.ค. ท่ีผ่านมา หรือชมผ่าน ASP FB Live, Youtube  หวัข้อ Dividend 
Play ในวนัเดียวกนั  

คาด Fed น่าจะชะลอการข้ึนดอกเบ้ียในปีน้ี กดดันดอลลาร์อ่อนค่า  

ตลาดยงัให้นํา้หนกัการเจรจาการค้าระหวา่งสหรัฐ-จีน ในช่วง  30-31 ม.ค.  ท่ี Washington, D.C ( ฝ่ัง
สหรัฐ มีผู้ ร่วมประชมุคือ ประธานาธิบดีทรัมป์, รัฐมนตรีคลงั สตีเวน มนชิูนและผู้แทนการค้า(USTR) โร
เบิร์ต ไลท์ไฮเซอร์ สว่นจีน  มีรองนายกรัฐมนตรี หลวิ เหอ)  ยงัเช่ือวา่การพดูคยุยงัเดินหน้าดงัท่ีกลา่วไว้
วานนี ้ กลา่วคือ ยงัคงมีทา่ทีประนีประนอมกนัจนกวา่จะถึงการประชมุรอบสําคญัคือ 1 มี.ค. 2562    

แม้ระยะสัน้อาจจะมีประเดน็ท่ีอาจทําให้การเจรจาไมร่าบร่ืน  หลงัข่าวการจบักมุนาง Meng Wanzhou 
ซึง่เป็น CFO ของ Huawei ซึง่บริษัทโทรคมนาคมยกัษ์ใหญ่ของจีน  ท่ีแคนาดาเม่ือวนัท่ี 1 ธ.ค. 2561  
และลา่สดุกระทรวงยติุธรรมสหรัฐตัง้ข้อหาทําผิดคดีอาญา อาทิ ทําการค้าขายกบัอิหร่านซึง่ละเมิด
มาตรการคว่ําบาตรของตอ่อิหร่านของสหรัฐ, ขโมยเทคโนโลยีจาก T-mobile ซึง่เป็นบริษัทผู้ให้บริการ
โทรคมนาคมของสหรัฐ  แม้เช่ือวา่ปัญหาการจบักมุน่าจะคนละประเดน็กบัการเจรจาการค้า  

ขณะท่ีวนันีเ้ป็นวนัสดุท้ายของการประชมุ Fed ระหวา่ง 29-30 ม.ค. (รู้ผลราวตี 2 ตามเวลาไทย)  ซึง่
ตลาดคาด Fed จะคงดอกเบีย้นโยบายท่ี 2.5%ตามเดิม และแนวโน้มในปีนีมี้โอกาสท่ีจะขึน้ได้น้อยกวา่
ท่ีคาดไว้ 2 ครัง้ และมีโอกาสทีจ่ะลดดอกเบีย้ใน 2H62 ทัง้นีข้ึน้กบัอตัราเงินเฟ้อ ลา่สดุ ชะลอลงอยู่ท่ี 
1.9% จาก 2.2% ในเดือน พ.ย. และเศรษฐกิจสหรัฐเร่ิมชะลอตวั สว่นหนึง่มาจากผลกระทบของ
สงครามการค้า สะท้อนจากดชันีชีนํ้าเศรษฐกิจสําคญัๆ บางประการ อาทิ PMI ภาคการผลิตทําจดุ
ต่ําสดุในรอบ 2 ปี  การขึน้ดอกเบีย้ท่ีน้อยกวา่คาดมีสว่นกดดนัให้ Dollar Index แกวง่ตวัในทิศทางอ่อน
คา่  หนนุราคาสินค้าโภคภณัฑ์ อาทิ นํา้มนั 
 

ยอดซ้ือ-ขายสุทธ ินักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาต ิ 1,289.18 
บัญชีบริษทัหลกัทรัพย ์ 902.95 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -3,978.45 
นักลงทุนรายยอ่ย 1,786.32 
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ราคานํ้ามันผันผวน ปัญหา Supply หักล้างปัญหาจีน-สหรัฐ   

ราคานํา้มนัดิบกลบัมาฟืน้ตวัช่วงสัน้ จากฝ่ัง Supply ท่ีอาจจะลดลงในเวเนซเุอลา(ผลตินํา้มนัใหญ่เป็น
อนัดบั 8 ของกลุม่ OPEC ราว  1.44 ล้านบาร์เรล/วนั หรือราว 3.74%ของกําลงัการผลิตทัง้หมด) ซึง่
เผชิญปัญหาการเมืองในประเทศ หลงัจากสหรัฐสนบัสนนุนาย ฮวน กยุโด ผู้ นําพรรคฝ่ายค้าน เป็น
ประธานาธิบดีรักษาการของเวเนซเุอลา ทําให้ นาย นิโคลสั มาดโูร (ประธานาธิบดีเวเนซเุอลาคน
ปัจจบุนั) ประกาศตดัความสมัพนัธ์กบัสหรัฐ ด้วยการขบัไลท่ตูสหรัฐ สง่ผลให้เม่ือวานนี ้สหรัฐประกาศ
คว่ําบาตรบริษัท PDVSA ซึง่เป็นบริษัทนํา้มนัของรัฐบาลเวเนซเุอลา  โดยการคว่ําบาตรดงักลา่วจะทํา
ให้ PDVSA ถกูยดึทรัพย์สินมลูคา่ 7 พนัล้านเหรียญ และตลาดคาดจะทําให้ PDVSA สญูเสียยอดขาย
ราว  1.1 หม่ืนล้านดอลลาร์     

ปัจจยัด้าน supply อาจจะเป็นตวัถ่วงความกงัวลตอ่การเจรจการค้า จีนสหรัฐ ท่ีนําไปสู ่ความต้องการ
ใช้นํา้มนัโลกท่ีชะลอ  ซึง่ทําให้ ราคานํา้มันดบิยงัแกว่งตวัที่ 60.5 เหรียญฯต่อบาร์เรล  แม้ตํ่ากว่า
สมมตฐิานของ ASPS ที่กาํหนดไว้  65 เหรียญ  ในปี 2562 แต่คาดว่าจะสามารถฟ้ืนตวักลับมา
ยนืเหนือ 60 เหรียญฯ ในช่วงที่เหลือ (และกาํหนด 70 เหรียญฯ นับจากปี 2563 เป็นต้นไป) 
ราคาหุ้น PTTEP(FV@B168) และ PTT(FV@B56)   

Terminal 2 มีโอกาสเล่ือนจากแผน 2 ปี กระทบมูลค่าหุ้น AOT 0.5 บาท   

ปัญหาความลา่ช้าการขยายสนามบินสวุรรณภมิูยงัไมไ่ด้ข้อสรุป โดยเฉพาะในสว่นของเทอร์มินอล 2  
ซึง่จะรองรับผู้ โดยสารได้ 30 ล้านคน ซึง่เป็นสว่นตอ่ขยายท่ีเกิดขึน้เพ่ิมเติมจากอาคารปัจจบุนั (PHASE 
I)  ท่ีให้บริการผู้ โดยสารเตม็ท่ี  45 ล้านคน  และสว่นตอ่ขยาย Satellite Terminal (รองรับได้ 15 ล้าน
คน) อยู่ระหวา่งการก่อสร้าง คาดจะเปิดบริการราวปี 2564  

เป็นปัญหาทีล่า่ช้าเกิดจาก แบบก่อสร้างเทอร์มินอล 2  ยงัไมไ่ด้ข้อสรุป ซึง่ ทําให้การก่อสร้างจะลา่ช้า
กวา่สมมติฐานฝ่ายวิจยัซึง่กําหนดเร่ิมปี 2561 และแล้วเสร็จปี 2564 อย่างน้อย 1-2 ปี  ซึง่ผลกระทบตอ่ 
AOT  มี 2 ประเดน็คือ  

1. ปัญหาความหนาแน่นสนามบิน และ  

2. การตอ่ยอดรายได้พืน้ท่ีเชิงพาณิชย์ ซึง่เดิม AOT มีแผนเปิดประมลูใหม ่ ในสว่นอาคารเดิม  ท่ีจะ
สิน้สดุสญัญาสปัทาน ก.ย. 63    พร้อมกบัพืน้ท่ี 2 อาคารใหมด่งักลา่วข้างต้น   แตค่วามลา่ช้าสง่ผลให้ 
AOT กําลงัทบทวนแผนและมีแนวโน้มออก TOR ท่ีไมร่วมพืน้ท่ีเทอร์มินอล 2     

ขณะท่ี สมมติฐานฝ่ายวิจยักําหนด AOT รับรู้รายได้จากทัง้ 2 อาคารตัง้แตปี่ 2564  

ดงันัน้ การรับรู้รายได้เชิงพาณิชย์พืน้ท่ีใหม ่ จงึน่าจะมีแนวโน้มช้ากวา่ฝ่ายวิจยัคาด โดยการเล่ือนรับรู้
รายได้เทอร์มินอล 2 ทกุๆ 1 ปี ประเมินจะกระทบรายได้ต่ํากวา่ประมาณการปีละ 3.0 พนัล้านบาท 
(3.9% ของรายได้ปี 2564) และกําไรปีละ 2.3 พนัล้านบาท (7.2% ของกําไรปี 2564) และกระทบมลูคา่
พืน้ฐาน 0.5 บาท สง่ผลให้ความเส่ียงการเติบโตเดน่ในอนาคตมีแนวโน้มต่ําลง ประกอบกบัราคา
ปัจจบุนัท่ีเตม็มลูคา่แล้ว ยงัให้ Switch ไป ERW(FV@B9) 

ต่างชาติยังซ้ือหุ้นไทย พร้อมกับ Long สัญญา SET50 Futures 

วานนีต้า่งชาติยงัซือ้สทุธิหุ้นในภมิูภาคติดตอ่กนัเป็นวนัท่ี 11 ด้วยมลูคา่รวมสงูถึง 205 ล้านเหรียญ 
และเป็นการซือ้สทุธิเกือบทกุประเทศ ยกเว้นตลาดหุ้นไต้หวนัเพียงแหง่เดียวท่ีถกูสลบัมาขายสทุธิ 40 
ล้านเหรียญ สว่นตลาดหุ้นท่ีเหลืออีก 4 ประเทศถกูซือ้สทุธิ คือ ตลาดหุ้นเกาหลีใต้ถกูซือ้สทุธิ 146 ล้าน
เหรียญ (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 4) ตามมาด้วยอินโดนีเซีย 43 ล้านเหรียญ (หลงัจากขายสทุธิ 2 วนั), 
ฟิลิปปินส์ 15 ล้านเหรียญ (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 9) และไทยท่ีตา่งชาติยงัเดินหน้าซือ้สทุธิหุ้นไทย 41 ล้าน
เหรียญ หรือ 1.29 พนัล้านบาท (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 4) พร้อมกบัเปิดสถานะ Long SET50 Futures 3 วนั
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ติดตอ่กนักวา่ 7318 สญัญา ตา่งกบัสถาบนัในประเทศที่สลบัมาขายสทุธิสงูถึง 3.98 พนัล้านบาท 
กดดนั SET Index ย่อตวัเลก็น้อย 0.98 จดุ 

ข้อมูลแสดงเงนิทุนต่างชาตไิหลเข้าออกรายเดอืนของแต่ละประเทศในภมูภิาค 

 

 
SET vs Sector Return 2018  SET vs Sector Return 2019ytd 

 

 

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS

วันท่ี อนิโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ เกาหลีใต้ ไต้หวัน ไทย รวม
ปี 2560 -2960 1095 8268 5736 -796 11343

ปี 2561 -3656 -1080 -5676 -12182 -8913 -31508

ม.ค. 62 759 324 2992 1691 255 6022

หน่วย : ลา้นเหรียญ
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หุ้นท่ีแนะนําใน Market Talk  

 
ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

Start
Date Avg. Cost Last

Accumulated contribution returns since beginning of the year

Accumulated returns

PTT 21-Jan-19 56.00 15% 48.58

10% 22.30 22.80

1.14

168.00

246.00

-0.69% 10.31

49.85 48.75

48.25 1.38

13.38

-5 Day Chart
Accumulated 

Return
Strategist CommentPBV 2019F

Fund flow ตา่งชาตไิหลกลบั หนุนหุน้ขนาดใหญ่สภาพคลอ่งสงูอย่าง SCC รวมถงึ
พ้ืนฐานธุรกจิยังม่ันคงและคาดปันผลเกือบ 4%

Dividend 

Yield 

3.62

ใกลเ้ขา้สูฤ่ดกูาลจ่ายปันผล ราคาหุน้ QH มี Div Yield 62Fสงูเกือบ 8% พรอ้มกับ
พ้ืนฐานทีแ่ข็งแกร่งและ upside สงู จงึเป็นโอกาสทีน่่าลงทนุ

PER 

2019F

7.80%

Weight
Price

2.92 7.16

11.95

3.55%15%

10%

SCC

PTTEP

7.441.09

118.50

470.00

4.48

Stocks

QH 14-Jan-19

122.00

436.00

KBANK 28-Dec-18

2.82

515.00

Fair Value

1.81

1.10 3.80
ราคาน้ํามันดบิโลกฟ้ืนตวัเหนือ 50 เหรียญ หลงัสะทอ้นความกังวลตอ่การชะลอตวั
ของเศรษฐกจิโลกไปมากแลว้ รวมถงึการปรับลดกําลงัการผลติของโอเปกน่าจะช่วย

ลด Oversupply ของตลาดได ้

Accumulated returns since our recommendation

-2.21% 26.76 1.62

คาดกําไรสทุธ ิปี 2561-62 เตบิโต 12.2% และ 4.9% จากแรงขบัเคลือ่นจากสนิเชื่อ
รายใหญ่และ SME ทีไ่ดผ้ลบวกจาการลงทนุขนาดใหญ่ของทัง้ภาครัฐและเอกชน 

ราคาหุน้ปัจจุบันยัง Laggard ธ.พ. ใหญ่อื่นๆ

28-Dec-18 5%

2.3320%

BJC 28-Dec-18

4.15 คาด 4Q61 กําไรเพิม่ข ึน้จากธุรกจิผลติและสํารวจปิโตรเลยีมทีร่าคาก๊าซยังปรับข ึน้
อย่างตอ่เน่ือง อีกทัง้ยังมี Upside สงูเหมาะแก่การสะสม

188.25 11.39

28-Dec-18 -2.87%

2.24% 19.83 2.98 1.75
โครงการขนาดใหญ่ของภาคฐัทีจ่ะมีมากข ึน้และตอ่เน่ือง ยิง่ทําให ้STEC ไดร้ับ
ประโยชน์ หนุนกําไร 1Q62 เตบิโตด ีรวมถงึมี Backlog สงูถงึ 1.1 แสนลา้นบาท

วานนีล้ดนํา้หนกั SCC ลง 5% แลว้เพิม่นํา้หนกั QH แทนในสดัส่วนทีเ่ท่ากนั

STEC 25-Jan-19 29.25

2.79%

61.00 25% คาดกําไรงวด 1Q62 ยังเตบิโตขึน้จากธุรกจิคา้ปลกี บวกจากมาตรการกระตุน้การ
บรโิภคของรัฐบาลรวมถงึธุรกจิบรรจุภณัฑ ์และราคาหุน้มี Upside ทีส่งู

1.98

193.50
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