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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่
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วันอังคารท่ี 12 กุมภาพันธ์ พ.ศ. 2562 

ปัจจัยกดดันในประเทศ และต่างประเทศมีนํ้าหนักมากข้ึน การเมืองในประเทศ ท่ียังมีความเส่ียง และ
เศรษฐกิจโลกชะลอตัวจากผลกระทบสงครามทางการค้า แม้สะท้อนในตลาดหุ้นไปบ้างก็แล้วตาม 
คาด SET Index แกว่งตัวลงในกรอบ 1628-1640 จุด  กลยุทธ์ยังเน้นรายหุ้นท่ีจ่ายเงินปันผล
เด่น (MAJOR, QH, LH, KKP) Top pick เลือก MAJOR(FV@B29)         

SET Index 1,638.00 
เปล่ียนแปลง (จุด) -13.68 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 40,671 
  

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทย …ปรับฐานรอบใหม่  

ตลาดหุ้นไทยวานนี ้ ร้อนแรงทัง้ปัจจยัภายนอก และการเมืองในประเทศ ซึง่เป็นผลให้ระหวา่งวนัดชันี
ลดลงไปมากถึง 18 จดุ ก่อนจะรีบาวด์ขึน้มาปิดท่ีระดบั 1638.00 จดุ ลดลง 13.68 จดุ (-0.83%) ด้วย
มลูคา่ซือ้ขาย 4.06 หม่ืนล้านบาท โดยเป็นการปรับตวัลดลงของทกุกลุม่ฯ นําด้วยกลุม่ ICT (ADVANC 
INTUCH) กลุม่พลงังาน (PTT PTTEP EA) และกลุม่ธ.พ. (KBANK SCB) ขณะท่ีหุ้นขนาดเลก็หลายตวั
ใน MAI เคลื่อนไหวสวนทาง SET Index 

แนวโน้มตลาดหุ้นไทยวนันี ้ คาดวา่ยงัอยู่ในช่วงปรับฐาน โดยมีแนวรับ-ต้าน กรอบ 1628-1640 จดุ  
ความกงัวลจากสถานการณ์ทางการเมืองในประเทศมีนํา้หนกัมากขึน้  แม้จะพรรรคการเมือง สามารถ
เดินหน้าทํากิจกรรมทางการเมืองได้เตม็ท่ีแตบ่รรยากาศยงัดขูมกุขมวั และเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตวั
ชดัเจนขึน้ จากผลกระทบจากสงครามการค้า โดยแม้คูจี่น-สหรัฐ เร่ิมผ่อนคลาย แตส่หรัฐกลบัเตรียม  
ขึน้ภาษี Safe Guard กบัรถยนต์จากหลายประเทศ ทัง้ยโุรป แคนาดาและเมก็ซิโก ซึง่อาจจะเป็นปัจจยั
กดดนัใหม ่ สว่นการประกาศจ่ายเงินปันผลในงวด 2H61 จะทยอยขึน้ XD  วนันีเ้ร่ิมจาก PTTEP หุ้นละ 
3.25  บาท 

ความกังวล..Government Shutdown กลับมาอีกครั้ง & สหรัฐกีดกันการค้ายุโรป  

ดงัท่ีได้นําเสนอใน Market talk วานนี ้ ถึงความเส่ียงเร่ืองการกีดกนัการค้าของสหรัฐ ตอ่การนําเข้า
รถยนต์จากทัว่โลก มีนํา้หนกัมากขึน้ เพราะวนัท่ี 17 ก.พ. นี ้  สํานกังานผู้แทนการค้าสหรัฐ (USTR) จะ
ประกาศ รายช่ือประเทศท่ีจะถกูเก็บภาษีนําเข้า(Safe Guard) คือ รถยนต์และชิน้สว่นยานยนต์  (สินค้า
ท่ีสหรัฐนําเข้าอนัดบั 1 มลูคา่ 2.95 แสนล้านเหรียญ ราว 12% ของยอดนําเข้าทัง้หมด)  เป็น 25% จาก
เดิม  2% ประเทศท่ีได้รับผลกระทบมากสดุ เรียงลําดบัจากประเทศท่ีสง่ออกไปสหรัฐมากไปน้อย   คือ 
เมก็ซิโกราว  28.6% ของสหรัฐนําเข้าทัว่โลก  รองลงมาคือ  แคนาดา  ราว 19.1%  ยโุรป ราว 19%  และ
ญ่ีปุ่ น ราว 17.6% สว่นไทยกระทบเลก็น้อย จากสว่นแบง่ตลาดสหรัฐราว 1.04 พนัล้านเหรียญ หรือ 
0.44%   

อย่างไรก็ตาม คาดเมก็ซิโกและแคนาดา กระทบจํากดั เพราะได้มีข้อตกลงการค้าใหมภ่ายใต้ USMCA 
(แทน NAFTA) ผู้ ท่ีได้รับผลกระทบจงึน่าจะเป็นยโุรป  มากกวา่  ซึง่ตอกยํา้ปัญหาในกลุม่ฯ ท่ียงัมีอยู่ 
รวมถึง Brexit  ซึง่วานนี ้องักฤษรายงาน GDP Growth งวด 4Q61ขยายตวัต่ําสดุในรอบ 6 ปี  1.3%yoy  
ชะลอจากงวด 3Q61 ท่ี 1.6% หลกัๆเป็นผลจากการสง่ออก และการลงทนุรวมท่ีหดตวั 0.9% และ 
1.4% ตามลําดบั แตต่ลอดปี 2561 GDP Growth เฉลีย่ 1.4% ใกล้เคียงกบัท่ี IMF ท่ีคาดราวปีละ  
1.55% ปีนีแ้ละปีหน้า 

และ 15 ก.พ.2562  ถงึคราวต้องพิจารณางบประมาณสหรัฐ หลงัจากท่ีผ่านประมาณไปชัว่คราว ซึง่
หากผ่านครัง้นีจ้ะใช้ไปได้จนถึงวนัสิน้ปีงบประมาณคือ ก.ย.2562  เช่ือวา่ประธานาธิบดีทรัมป์ จะต้อง
เสนอให้อนมุติังบก่อสร้างกําแพงชายแดนเมก็ซโิก 5.7 พนัล้านเหรียญ เพ่ือตอ่รองในการพิจารณาผ่าน
งบ ซึง่ทําให้ความเส่ียงท่ีจะเกิด Government Shutdown อีกครัง้ (หลงัจากรอบท่ีผ่านมามีการปิด
หน่วยงานราชการรวมทัง้หมด 35 วนั)  น่ากดดนัตอ่เศรษฐกิจและตลาดหุ้นสหรัฐเพียงสัน้ ๆ  

ยอดซ้ือ-ขายสุทธิ นักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,590.41 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 888.64 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -2,266.56 
นักลงทุนรายย่อย 2,968.33 
 

 

 
 

ภรณี ทองเย็น 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004146 
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เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 052647 
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 ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์ 
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เจิดจรัส แก้วเก้ือ 
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ผู้ช่วยนักเศรษฐศาสตร์ 
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การเมืองร้อนแรง เพ่ิมระดับความกังวลให้กับตลาดฯ 

คณะกรรมการการเลือกตัง้ได้ประชมุบา่ยวานนี ้ (11 ก.พ. 2562) และได้มีการประกาศรายช่ือบคุคลท่ี
พรรคการเมืองจะเสนอให้รัฐสภาแตง่ตัง้ให้เป็นนายกรัฐมนตรี จํานวน 69 คน จาก 45 พรรคการเมือง 
ทัง้นีไ้มป่รากฎพระนามของ ทลูกระหมอ่มหญิงอบุลรัตนราชกญัญา สิริวฒันาพรรณวดี ซึง่ได้รับการ
เสนอช่ือโดยพรรคไทยรักษาชาติ  

และวนันี ้คณะกรรมการการเลือกตัง้จะมีการประชมุตอ่เน่ือง  โดยมีวาระสําคญั คือจะพิจารณาวา่จะ
ยบุหรือ ไมย่บุพรรคไทยรักษาชาติ ซึง่มีการกระทําท่ีอาจเข้าองค์ประกอบความผิดในประกาศ กกต. วา่
ด้วยการหาเสียงเลือกตัง้ และ พ.ร.ป. วา่ด้วยพรรคการเมือง (มาตรา 90) ทัง้นีห้ากมีมติวา่ไมเ่ข้า
องค์ประกอบความผิด พรรคไทยรักษาชาติก็จะเดินหน้าสูก่ารเลือกตัง้ตามกลไกปกติ แตห่าก กกต. 
เหน็วา่เข้าองค์ประกอบความผิดท่ีจะต้องยบุพรรค ก็จะย่ืนเร่ืองตอ่ศาลรัฐธรรมนญู ให้พิจารณาสัง่ยบุ
พรรคไทยรักษาชาติ ซึง่กรณีนีนํ้ามาซึง่ความไมแ่น่นอน เร่ิมจากเร่ืองกรอบเวลาในการพิจารณาของ
ศาลรัฐธรรมนญู  

โดยหากมีคาํส่ังให้ยุบพรรคก่อนวันลงคะแนนเสียงเลือกต้ัง 24 มี.ค. 2562 ผู้สมัครของ พรรค
ไทยรักษาชาต ิ กจ็ะถกูตัดสทิธิการเป็นผู้สมัครไปด้วย (เพราะถงึแม้จะย้ายพรรคได้แต่กต็ดิ
เงือ่นไขทีต้่องสังกัดพรรค 90 วัน) แต่หากศาลรัฐธรรมนูญส่ังให้ยุบพรรคหลังจากทีรู้่ผลการ
เลือกต้ังแล้ว ส.ส. ของพรรคไทยรักษาชาต ิทีช่นะการเลือกต้ัง สามารถทีจ่ะย้ายพรรคได้ตาม
กรอบเวลาทีก่ฎหมายกาํหนด ซึง่ในกรณีน้ีไม่น่าจะมีผลกระทบอย่างมีนัยสาํคัญ ภายใต้
สถานการณ์ทางการเมืองทีมี่ความร้อนแรง และมีความไม่แน่นอนเพิม่มากขึน้ อาจทาํให้เกดิ
ภาวะการชะลอตัวของ Fund Flow ทีจ่ะไหลเข้าสู่ตลาดหุ้น ซึง่มีผลทาํให้ SET Index ผันผวนไป
ตามกระแสข่าวได้มากขึน้ 

VGI, MACO กําไร 4Q61 ทําสถิติสูงใหม่ท้ังคู่ 

ค่ําวานนีมี้บริษัทจดทะเบียนรายงานผลการดําเนินงานเพ่ิมเติมอีก 2 บริษัท คือ MACO กําไรสทุธิงวด 
4Q61 อยู่ท่ี 90 ล้านบาท เติบโต 23.5%yoy และ 32%qoq สง่ผลให้ทัง้ปี 2561 กําไรสทุธิรวมท่ี 273 
ล้านบาท สงูสดุเป็นประวติัการณ์ และเติบโตเป็นปีท่ี 4 ติดตอ่กนั จากการปรับกลยทุธ์ป้ายโฆษณาเป็น
ป้ายดิจิทลัแทนป้ายน่ิง และการขยายธรุกิจไปตา่งประเทศ  

ตามด้วย VGI รายงานกําไรสทุธิ 3Q61/62 สงูสดุเป็นประวติัการณ์เชน่กนั ท่ี 309 ล้านบาท เพ่ิมขึน้ 
70.8%yoy และ 18.8%qoq ปัจจยัหนนุหลกัมาจาก ธรุกิจบริการด้านดิจิทลั (สดัสว่น 34.1ของรายได้
รวม) เติบโตสงูถึง 498.9%yoy  จากการควบรวมงบการเงินของกลุม่ Trans.Ad โดย MACO แบบเตม็
ไตรมาส รวมถึงการเพ่ิมขึน้ของรายได้ของธรุกิจตา่งๆ ภายใต้ Rabbit Group  รวมถงึรายได้จากธรุกิจ
สื่อโฆษณานอกบ้านขยายตวัในอตัราปกติ 8.2% YoY จากทัง้สื่อในอาคารสํานกังาน สือ่โฆษณา
กลางแจ้ง และสือ่บนระบบ BTS  

ฝ่ายวิจยัคาดวา่ผลการดําเนินงานยงัคงเติบโตได้อยา่งตอ่เน่ือง โดยมีปัจจยัหนนุจากพืน้ท่ีสื่อท่ีจะ
เพ่ิมขึน้จากการเปิดให้บริการรถไฟฟ้าเส้นใหม,่ การร่วมมือกบั Kerry รวมไปถึงธรุกิจของแรบบิทกรุ๊ปท่ี
มีทิศทางดีขึน้ตามการเติบโตของจํานวนผู้ใช้งาน และการขยายธรุกิจไปยงัตา่งประเทศของ MACO 
โดยเฉพาะในภมิูภาคตะวนัออกเฉียงใต้ 

สว่นหุ้นสื่อโฆษณาอ่ืนๆ ท่ีจะรายงานงบฯ หลงัจากนี ้ คือ PLANB ฝ่ายวิจยัคาดมีกําไรสทุธิอยู่ท่ี 197 
ล้านบาท เติบโตอย่างโดดเดน่ 123% YoY ทําสถิติสงูสดุใหมอี่กครัง้ สาเหตท่ีุกําไร 4Q61 เติบโตอย่าง
ก้าวกระโดดเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน สว่นหนึง่มาจากฐานท่ีต่ํา เน่ืองจาก 4Q60 ยงัอยู่ช่วงพระ
ราชพิธี และมีปัจจยัสนบัสนนุจากการขยายพืน้ท่ีให้บริการสื่อโดยเฉพาะจอดิจิทลัขนาดใหญ่ท่ีหน้า
ห้าง CentralWorld และสือ่โฆษณาในสนามบินสวุรรณภมิู โดยคาดวา่รายได้จากการขายสื่อโฆษณา
จะเกินระดบั 1 พนัล้านบาท อตัราการใช้สื่อโฆษณาเติบโตเพ่ิมเป็น 75% (4Q60 ท่ี 69%, 3Q61 ท่ี 
74%) นอกจากนีย้งัรับรู้รายได้และกําไรจากการควบรวมงบการเงินกบับริษัท BNK Office ท่ีถือหุ้น
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สดัสว่น 35% โดยคาดรายได้ BNK48 ใน 4Q61 ไว้ประมาณ 130 ล้านบาท Net Margin ประมาณ 20-
25% 

ต่างชาติยังขายหุ้นไทย และรอบน้ี MSCI ไม่มีการปรับเปล่ียนหุ้นไทย  

วานนีต้า่งชาติสลบัมาซือ้สทุธิหุ้นในภมิูภาค 342 ล้านเหรียญ แตแ่รงซือ้สว่นใหญ่เกิดขึน้เฉพาะใน
ตลาดหุ้นไต้หวนัสงูถึง 449 ล้านเหรียญ (หลงัจากหยดุช่วงตรุษจีนยาว 1 สปัดาห์) เช่นเดียวกบั
ฟิลิปปินส์ยงัซือ้สทุธิ 2 ล้านเหรียญ (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 7) สว่นตลาดหุ้นอีก 3 แหง่ขายสทุธิ คือ เกาหลีใต้
ขายสทุธิ 49 ล้านเหรียญ (ขายสทุธิเป็นวนัท่ี 2) ตามมาด้วยอินโดนีเซยี 10 ล้านเหรียญ (ขายสทุธิเป็น
วนัท่ี 2) และไทยขายสทุธิ 51 ล้านเหรียญ หรือ 1.59 พนัล้านบาท (ขายสทุธิเป็นวนัท่ี 2) เช่นเดียวกบั
สถาบนัในประเทศที่ขายสทุธิ 2.27 พนัล้านบาท (หลงัจากซือ้สทุธิ 3 วนั) 

เช้านี ้MSCI มีการรายงานการปรับพอร์ตหุ้น (Rebalance) ช่วงต้นเดือน มี.ค. 62 พบวา่ ในรอบนีไ้มมี่
หุ้นไทยถกูคดัเข้า-ออกจากดชันี (ปกติแล้วหุ้นไทยจะถกูคดัเข้า-ออก ในเดือนมิถนุายนและธนัวาคม ซึง่
เป็นการปรับพอร์ตครัง้ใหญ่ของ MSCI) สว่นรอบนีมี้หุ้นท่ีถกูคดัเข้าดชันี MSCI Global Standard เพียง 
17 บริษัท (เป็นหุ้นจีนมากสดุ 12 บริษัท หนึง่ในนัน้ คือ บริษัท  Xiaomi ตามมาด้วยสหรัฐ  3 บริษัท, 
ไต้หวนั 1 บริษัท และเนเธอร์แลนด์ 1 บริษัท) สว่นหุ้นท่ีถกูคดัออกมี 1 บริษัท (เป็นหุ้นสหรัฐ) 

ข้อมูลแสดงเงนิทุนต่างชาตไิหลเข้าออกรายเดอืนของแต่ละประเทศในภมูภิาค 
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หุ้นท่ีแนะนําใน Market Talk  

 
ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

Start
Date Avg. Cost Last

Accumulated contribution returns since beginning of the year

13.32 13.60 2.14% n.a.

วานนีล้ดนํา้หนกั PTT ลง 5% แลว้เพิม่นํา้หนกัให ้POPF อกี 5%

Accumulated returns

n.a. ใกลเ้ขา้สูฤ่ดกูาลจ่ายปันผล  POPF มี Dividend สงูถงึ 7%ตอ่ปี อีกทัง้มีความผัน
ผวนนอ้ยกว่าตลาด (คา่ Beta < 1) จงึเป็นทีพั่กเงนิไดเ้ป็นอย่างดเียี่ยมn.a.

Accumulated returns since our recommendation

POPF 04-Feb-19 n.a. 10%

61.00 25% คาดกําไรงวด 1Q62 ยังเตบิโตข ึน้จากธุรกจิคา้ปลกี บวกจากมาตรการกระตุน้การ
บรโิภคของรัฐบาลรวมถงึธุรกจิบรรจุภณัฑ ์และราคาหุน้มี Upside ทีส่งู

1.97

10.31 1.38

BJC 28-Dec-18

4.15 คาด 4Q61 กําไรเพิม่ข ึน้จากธุรกจิผลติและสํารวจปิโตรเลยีมทีร่าคาก๊าซยังปรับข ึน้
อย่างตอ่เน่ือง อีกทัง้ยังมี Upside สงูเหมาะแก่การสะสม-0.77%PTT 21-Jan-19 56.00 10% 48.63

191.50 11.53

28-Dec-18 3.96%

1.16246.00 2.35%

-1.71% 26.90 1.62

คาดกําไรสทุธ ิปี 2561-2562 เตบิโต 12.2% และ 4.9% จากแรงขบัเคลือ่นจาก
สนิเชื่อรายใหญ่และ SME ทีไ่ดผ้ลบวกจากการลงทนุขนาดใหญ่ของทัง้ภาครัฐและ

เอกชน ราคาหุน้ปัจจุบันยัง Laggard ธ.พ.ใหญ่อื่นๆ

3.1331-Jan-19 15%

2.3010%

10%

20%

1.17 4.05
ราคาน้ํามันดบิโลกฟ้ืนตวัเหนือ 50 เหรียญ หลงัสะทอ้นความกังวลตอ่การชะลอตวั
ของเศรษฐกจิโลกไปมากแลว้ รวมถงึการปรับลดกําลงัการผลติของโอเปกน่าจะช่วย

ลด Oversupply ของตลาดได ้

Stocks

SCCC 06-Feb-19

118.79

23.53

-1.29%

KBANK 28-Dec-18

233.00

29.00

Fair Value

MAJOR

PTTEP

Weight
Price

0.71%

1.75

123.50

23.70

269.00

168.00 14.09

230.00 17.95

17.65
คากกําไร 4Q61 เตบิโตจากการขายตัว๋หนังทีเ่พิม่ สง่ผลใหภ้าพรวมกําไร ปี 61  

เตบิโต ขณะทีปี่ 62 เตรียมขยายโรงหนังไปตา่งจังหวัด คาดกําไรโต 24% พรอ้มกับ
ปันผลโดดเดน่

Dividend 

Yield 

5.21

ไดร้ับอานสิงคเ์ชงิบวกจากช่วงเลอืกตัง้ หนุนการใชปู้นในประเทศเพิม่ข ึน้ สง่ผลดตีอ่
รายไดห้ลกัของ SCCC อีกทัง้มี Div Yield สงูเกือบ 4%

PER 

2019F

3.48

วนันีข้ายทํากําไร PTTEP และ POPF  แลว้ไปลงทุนใน QHPF 20%

196.00

49.85 49.00

48.25

-5 Day Chart
Accumulated 

Return
Strategist CommentPBV 2019F
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