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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" 

 

กลยุทธ์การลงทุน 
 
 

 
วันศุกร์ท่ี 5 เมษายน พ.ศ. 2562 

ดัชนีความเช่ือม่ันผู้บริโภคล่าสุดลดมากกว่าคาด กังวลต่อการจัดต้ังรัฐบาลล่าช้า แต่อาจชดเชย
จากปัจจัยภายนอก หลังราคานํ้ามันดิบเข้าใกล้ 70 เหรียญฯ/บาร์เรล หนุนให้เกิด stock gains ใน
กลุ่มพลังงาน (PTTGC, TOP, IRPC, PTT) และหนุนกําไร 1Q62 ดีข้ึนจาก 4Q61 และหุ้นส่งออก
ไก่ (GFPT, TFG, CPF) ได้รับผลบวกจากยุโรปเพ่ิมโควต้านําเข้าจากไทย 2.2% ทําให้ดัชนีแกว่งตัว 
1640-1660 กลยุทธ์ฯ ให้นํ้าหนักหุ้น Global เพ่ิมมากข้ึน Top picks PTTGC(FV@B79) และ 
TFG(FV@B4.5) วันน้ีเพ่ิม CK(FV@B34.0) หลังการก่อสร้างเช่ือม 3 สนามบินเดินหน้า       

SET Index 1,644.22 
เปล่ียนแปลง (จุด) -4.84 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 34,527 
 

 

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทยวานน้ี …  SET Index แกว่งตัวในแดนลบตลอดวัน 

วานนี ้ SET Index แกวง่ตวัในแดนลบตลอดวนัจนทําให้ปิดท่ีระดบั 1644.22 จดุ ลดลง 4.84 จดุ (-
0.29%) มลูคา่การซือ้ขาย 3.45 หม่ืนล้านบาท จากความกงัวลตอ่เศรษฐกิจในประเทศที่คาดวา่จะ
ชะลอตวัลง โดยหุ้นกลุม่ท่ีกดดนัตลาด คือ พลงังาน PTT(-0.52%) PTTEP(-0.78%) BANPU(-1.81%) 
อสงัหาฯ  LH(-1.83%) CPN(-1.68%) และค้าปลกี COM7(-1.08%) CPALL(-0.99%) ROBINS(-
1.72%) รวมถึงหุ้นขนาดใหญ่ MINT(-1.95%) BDMS(-0.99%)  

ปัจจัยในประเทศยังคงให้น้ําหนักต่อปัญหาการเมืองในประเทศ ซึง่กดดันดัชนีความเช่ือม่ัน
ผู้บริโภคลดตํา่สุดในรอบ 3 เดอืน เพราะจัดต้ังรัฐบาลทีล่่าช้าหมายถงึการพจิารณา
งบประมาณปี 2563 ทีจ่ะเร่ิม ต.ค. ปีน้ี ล่าช้า และแผนกระตุ้นการบริโภคในประเทศผ่าน
นโยบายประชานิยมฯ ทีป่ระกาศในช่วงหาเสียง ทั้งการจ่ายเงนิผ่านบัตรประชารัฐ การขึน้
ค่าแรงงาน กดดัน GDP Growth ปี 2562 อาจจะตํา่กว่าที ่ASPS คาดไว้ที ่3.4%  แต่อาจชดเชย
จากหุ้นทีอ่งิเศรษฐกจิภายนอก หลังราคาน้ํามันดบิทีเ่ข้าใกล้ 70 เหรียญฯ/บาร์เรล หนุนให้เกดิ 
stock gains ในกลุ่มพลังงาน (PTTGC, TOP, IRPC, PTT)  และหนุนกาํไร 1Q62 ดขีึน้จาก 4Q61 
และหุ้นส่งออกไก่ (GFPT, TFG, CPF) ได้รับผลบวกจากทียุ่โรปเพิม่โควต้านําเข้าจากไทย 
2.2% ทาํให้ดัชนีแกว่งตัว 1640-1660 กลยุทธ์ฯ ให้น้ําหนักหุ้น Global เพิม่มากขึน้ Top picks 
PTTGC(FV@B79) และ TFG(FV@B4.5) วันน้ีเพิม่ CK(FV@B34.0) หลังการก่อสร้างเช่ือม 3 
สนามบนิปลดล๊อค และพร้อมเดนิหน้า       

อินเดียลดดอกเบ้ียเป็นครั้งท่ี 2 ปีน้ี ตอกย้ําส้ินสุดดอกเบี้ยขาข้ึน   

ภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตวั กดดนัให้วฎัจกัรดอกเบีย้ขาขึน้ของโลกใกล้สิน้สดุ หลงัจากสหรัฐสง่
สญัญาณชะลอการขึน้ดอกเบีย้ในปี 2562  เน่ืองจากดชันีชีนํ้าเศรษฐกิจท่ีชะลอชดัเจน และเงินเฟ้ออยู่
ในระดบัต่ํา เช่นเดียวกบัฝ่ังเอเซยีวานนี ้ธนาคารกลางอินเดีย (RBI) ลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลงครัง้ท่ี 
2 ของปีนี ้ ตามท่ีตลาดคาด  0.25% เหลือ  6.0%  หลงัจากท่ีปรับลดดอกเบีย้ครัง้แรก (ในรอบ 1 ปี 6 
เดือน) ราว 0.25% ไปเม่ือต้นเดือน ก.พ. 2562 เพราะเงินเฟ้อท่ียงัทรงตวัต่ํา ลา่สดุ 2.57% ในเดือน ก.พ. 
2562 ซึง่ต่ํากวา่เงินเฟ้อเป้าหมาย ท่ี 4%  และเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจ ก่อนท่ีจะเข้าสูเ่ลือกตัง้ของอินเดีย 
ในช่วง 11 เม.ย. –19  พ.ค. 2562   

นับว่าสอดคล้องกับจนีทีมี่การลดอัตราเงนิสดสาํรอง(RRR) ไป 2 คร้ังต้ังแต่ต้นปีรวม 1% เหลือ 
13.5%และในช่วงทีเ่หลือของปีน้ีส่งสัญญาณลด RRR อีก เพื่อกระตุ้นเศรษฐกจิหลังจากได้รับ
ผลกระทบของสงครามการค้า  เป็นการตอกยํา้ว่าวงจรดอกเบ้ียโลกขาขึน้ใกล้สิน้สุดลง  ผลที่
ตามมาน่าจะทาํให้ไทยมีโอกาสขึน้ดอกเบ้ียฯ ในปี 2562 ลดน้อยลง ตราบทีเ่งนิเฟ้อยังตํา่ 1.2% 
และปัญหารเมืองยังมีอยู่ 

 

 

ยอดซ้ือ-ขายสุทธิ นักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -415.02 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 346.57 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -681.01 
นักลงทุนรายย่อย 749.46 
 

 
 
 
 

ภรณี ทองเย็น 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004146 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 

 ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 087636 

 โยธิน ภูคงนิล 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์เชิงปริมาณ 

เจิดจรัส แก้วเก้ือ 
   ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร 
ผู้ช่วยนักเศรษฐศาสตร์ 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์เชิงปริมาณ 
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การเมืองกดดันดัชนีความเช่ือม่ันฯ กดดันเศรษฐกิจใน 2H62   

มหาวิทยาลยัหอการค้าไทยรายงานดชันีความเช่ือมัน่ของผู้บริโภค (CCI) เดือน มี.ค. ซึง่เป็น Leading 
Economic Indicator ปรับลดลงเป็นครัง้แรกหลงัจากเพ่ิมขึน้ติดตอ่กนั 3 เดือนก่อนหน้า โดยลดลง 
1.7%mom จากความกงัวลเศรฐกิจไทยชะลอตวัตามเศรษฐกิจโลกจากผลกระทบ ทัง้สงครามการค้า 
สถานการณ์ฝุ่ น PM 2.5 ท่ีรุนแรงในภาคเหนือ ซึง่จะกระทบตอ่การทอ่งเท่ียวในช่วงเทศกาลสงกรานต์ 
และการเมืองจากการจดัตัง้รัฐบาลท่ีอาจลา่ช้า  และสดุท้ายการจดัตัง้รัฐบาลท่ีลา่ช้า 

ทัง้นีห้ากอิงตามรัฐธรรมนญูใหม ่ASPS คาดวา่การจดัตัง้รัฐบาลใหมน่่าจะเกิดขึน้ภายในเดือน ก.ค. 
2562 แตถ้่าลา่ช้าออกไป เช่ือวา่จะกระทบตอ่การพิจารณาร่างงบประมาณปี 2563 และทําให้
งบประมาณกระตุ้นเศรษฐกิจตา่งๆในช่วง 2H62 โดยเฉพาะการเบิกจ่ายภาครัฐ, การลงทนุทัง้ภาครัฐ
และเอกชน และกระทบตอ่การบริโภคครัวเรือน จงึถือเป็นความเส่ียงตอ่ GDP Growth มีโอกาสจะต่ํา
กวา่ท่ี ASPS ประมาณการ  3.4% (การสง่ออก เติบโต 0.5% ท่ีเหลือการบริโภคในประเทศ และการ
ลงทนุเป็นปัจจยัหนนุการเติบโตเศรษฐกิจในประเทศ) และมีโอกาสกดดนัผลการดําเนินงานหุ้นท่ีอิง
เศรษฐกิจในประเทศ เช่น การลงทนุภาครัฐ-เอกชน, ธนาคาร, สง่ออก และค้าปลีก เป็นต้น  

เดินหน้ารถไฟฟ้าเชื่อม 3 สนามบิน เพ่ิม backlog แก่ ITD, CK   

วานนี ้ครม.อนมุติัให้บริษัท เจริญโภคภณัฑ์โฮลดิง้ จํากดั (CP) และพนัธมิตรประกอบด้วย บริษัท เจริญ
โภคภณัฑ์โฮลดิง้ จํากดั (ประเทศไทย) 70%, China Railway Construction Corporation Limited 10
%, CK 5%, ITD 5%, และ BEM 10% เดินหน้าโครงการรถไฟความเร็วสงูเช่ือม 3 สนามบิน (ดอนเมือง-
สวุรรณภมิู-อู่ตะเภา) มลูคา่โครงการ 2.24 แสนล้านบาท แล้ว หลงักลุม่ CP ยอมถอน 12 ข้อเสนอนอก 
TOR และขัน้ตอนตอ่จากนีจ้ะเป็นการเจรรารายละเอียดข้อยอ่ยในกฎหมาย และพร้อมเซน็สญัญาลง
นามในลําดบัถดัไป คาดในเดือน พ.ค. 62 นี ้ 

หลงัจากนีค้าดวา่จะเป็นขัน้ตอนของการเซน็สญัญา ซึง่น่าจะตกราว พ.ค. แตอ่าจจะต้องใช้เวลาในการ
เวนคืนท่ีดินบางจดุท่ีเป็นแนวก่อสร้างรถไฟฟ้าความเร็วสงู ทําให้คาดว่าการก่อสร้างจะเร่ิมเกิดขึน้อย่าง
เป็นรูปธรรมน่าจะราว ต้นปี 2563  ขณะท่ีโครงการดงักลา่วจะเป็นมลูคา่งานก่อสร้างราว 1.2 แสนล้าน
บาท หรือราว  53.5% ของมลูคา่ทัง้หมด น่าจะเอือ้แก่ผู้ รับเหมาที่เป็นผู้ ร่วมทนุในครัง้ทัง้ 3 รายทัง้นีค้าด
จะใช้ระยะเวลาก่อสร้างราว 5 ปี นบัจากเซน็สญัญา (คาด พ.ค. 2563-67) ซึง่พิจารณาบริษัทรับเหมา
ท่ีจดทะเบียนในตลาด 2 แหง่  พบวา่ CK น่าจะมีความพร้อมมากสดุด้วย  net gearing ratio ต่ําเพียง 
1.2 เทา่  เทียบกบั ITD จะมี net gearing ratio ท่ีสงู 2 เทา่  

หากพิจารณด้าน Backlog พบวา่ ITD มี Backlog  2 แสนล้านบาท ขณะท่ี CK มีอยู่เพียง 4.9 หม่ืน
ล้านบาท ซึง่ถือวา่ต่ําสดุในรอบ 9 ปี การได้งานครัง้นีข้อง CK รวมถึงโอกาสในการพฒันาที่ตอ่เน่ือง 
โดยเฉพาะสถานีมกักะสนับนพืน้ท่ี 150 ไร่ ท่ีจะเกิดโครงการเชิงพาณิชย์ แบบ Complex มลูคา่งาน
น่าจะอยู่ท่ีราว 5.0-6.0 หม่ืนล้านบาท น่าจะเพ่ิม backlog ให้ CK แตะ 1 แสนล้านบาทได้ในระยะ 1-2 
ปีข้างหน้า ทัง้นีย้งัมิได้รวมโครงการท่ียงัต้องติดตามตอ่คือ   ทางดว่นดาวคะนอง-พระราม3, งาน O&M 
มอเตอร์เวย์ 2 เส้นทาง, ศนูย์การแพทย์ขอนแก่น 4.3  และศนูย์การแพทย์จฬุา 

และเม่ือบวกกบัส่วนแบ่งกาํไรและเงนิปันผลจากบริษัทย่อย 3 แห่ง  (TTW, CKP, BEM) จะ
ช่วยหนุนทศิทางธุรกจิดดูขีึน้มากในปีนี ้ขณะที่ราคาหุ้น CK upside จากมูลค่าพืน้ฐาน 34 บาท  
ราว 37% ชอบ CK มากกว่า ITD  

ขายชอร์ตผ่าน NVDR วันแรก กดดัน Fund Flow ไหลออกหุ้นไทยเล็กน้อย 

วานนีต้ลาดหุ้นไต้หวนัหยดุทําการ เน่ืองจากเป็นวนั “Children Day” แตต่ลาดหุ้นอ่ืนๆยงัคงเปิดทําการ
เป็นปกติ โดยภาพรวมแล้วพบวา่ต่างชาติซือ้สทุธิหุ้นในภมิูภาคติดตอ่กนัเป็นวนัท่ี 6 ด้วยมลูคา่รวม 
267 ล้านเหรียญ แตซ่ือ้สทุธิเพียง  2 ประเทศ คือเกาหลีใต้ถกูซือ้สทุธิ 233 ล้านเหรียญ (ซือ้สทุธิเป็น
วนัท่ี 5)  และอินโดนีเซีย 51 ล้านเหรียญ (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 2) สว่นท่ีเหลืออีก 2 ตลาดขายสทุธิ คือ  
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ฟิลิปปินส์ ขายสทุธิ 4 ล้านเหรียญ (หลงัจากถกูซือ้สทุธิติดตอ่กนั 10 วนั) และไทยขายสทุธิเพียง 13 
ล้านเหรียญ หรือ 415 ล้านบาท เชน่เดียวกบัสถาบนัฯท่ีสลบัมาขายสทุธิเป็นวนัแรก 681 ล้านบาท 

ข้อมูลแสดงเงนิทุนต่างชาตไิหลเข้าออกรายเดอืนของแต่ละประเทศในภมูภิาค 

 

กลยุทธ์การลงทุนภายใต้ความเส่ียงการเมือง เน้นหุ้น Global มากข้ึน  

แม้ปัจจยัภายนอกผ่อนคลาย  โดยเฉพาะราคานํา้มนัดิบโลกท่ีฟืน้ตวัจนใกล้ 70 เหรียญฯตอ่บาร์เรล ถือ
วา่ดีกวา่ความคาดหมายเพราะปัญหาสงครามการค้าโลก จีน-สหรัฐ ได้ลดลงและน่าจะพกัรบไปอีก
นาน และวฏัจกัรดอกเบีย้ขาขึน้ได้สิน้สดุลง หลงัสหรัฐเผชิญภาวะเศรษฐกิจชะลอตวั และเงินเฟ้อลดลง
อย่างรวดเร็ว และเช่นเดียวกบัเอเชีย พบวา่หลายประเทศได้ลดเบีย้แล้ว คือ อินเดียท่ีปีนี ้ลดดอกเบีย้
นโยบาย 2 รอบ และจีนท่ีลด RRR ลง  2 ครัง้ รวม 1% เหลือ  13.5%  เพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจในประเทศ  
ซึง่น่าจะทําให้เช่ือวา่โอกาสขึน้ดอกเบีย้ในไทยในปีนีล้ดน้อยงลง  

แตอ่ย่างไรก็ตาม กลบัมีปัจจยัถ่วงจากปัญหาการเมืองในประเทศ ท่ีคาดหมายวา่การจดัตัง้รัฐบาล
น่าจะลา่ช้า และถือเป็นปัจจยักดดนัเศรษฐกิจในประเทศให้ต่ํากวา่ท่ี ASPS ประเมินไว้ท่ี 3.4% 
(กําหนดให้ Export ทรงตวัจากปี 2561 แตก่ารเติบโตจะมาจากการบริโภคและการลงทนุในประเทศ) 
รวมถึงในเดือน เม.ย. มีบริษัทจดทะเบียนราว 63 บริษัท ท่ีขึน้เคร่ืองหมาย XD (กดดนั SET ประมาณ 9 
จดุ) อาจจะสร้างแรงกดดนัให้ SET Index เกิดความผนัผวนมากขึน้ ฝ่ายวิจยัจงึประเมินกรอบการ
ลงทนุไว้ท่ี 1640-1660 จดุ  

กลยทุธ์ลงทนุให้ปรับนํา้หนกัการลงทนุในสอดคล้องกบัปัจจยัท่ีเปลีย่นแปลงไป โดยให้เน้นการลงทนุ
ในหุ้นท่ีอิงเศรษฐกิจภายนอกมากขึน้ (Global) จากเดิมท่ีเคยให้นํา้หนกัอิงกบัการบริโภคและการ
ลงทนุในประเทศ (Domestic)  มากกวา่  รายละเอียด  

1. หุ้น Global Play ท่ีเก่ียวกบัราคาสินค้าภณัฑ์ (นํา้มนั) และได้ประโยชน์จาก Stock Gain ใน
งวด 1Q62 ดงัตาราง ชอบ PTT(FV@B56), PTTEP(FV@B178) และ PTTGC (FV@B79) 

 

 

2. หุ้นเกษตร-อาหาร ที่ได้ประโยชน์จากการที่ EU เพิ่มโควตานําเข้าไก่จากไทย และ
ราคาเนือ้สตัว์ในประเทศทยอยฟืน้ตวัในปี 2562 ได้แก่ GFPT (FV@B16.95) TFG 
(FV@B4.50) และ CPF (FV@B31.50) 

วันที่ อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ เกาหลีใต้ ไต้หวัน ไทย รวม
ปี 2560 -2960 1095 8268 5736 -796 11343

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

ปี 2562 (ytd) 905 669 5379 5404 -388 11969

ม.ค. 62 964 356 3658 1946 214 7138

ก.พ. 62 -237 178 615 2599 -106 3050

มี.ค. 62 118 88 262 24 -516 -24

เม.ย. 62 (mtd) 60 46 844 836 19 1805

หน่วย : ลา้นเหรียญ

4Q61 4Q61 1Q62F

Net Profit Stock Loss Stock Gain 

TOP -4.8 -8.5 4.3

PTTGC 4.1 -6.5 3.0

IRPC -1.6 -4.7 2.5

PTT 19.5 -4.8 2.4

BCP -1.5 -2.5 1.3

Stock

หน่วย: พันล้านบาท
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3. หุ้นสาธารณูปโภคขัน้พืน้ฐาน ที่เตบิโตตามการพฒันา EEC คือ CK(FV@B34.0) 
ตามท่ีได้กลา่วข้างต้นถึงโอกาสจะได้งานก่อสร้างรถไฟความเร็วสงูเช่ือม 3 สนามบิน
ดงักลา่วข้างต้น ซึง่จะเพ่ิม Backlog  และความสามรถรับรู้รายได้ในระยะยาว และ 
EASTW(FV@B13.5) นอกจากได้ประโยชน์จากการขายนํา้ดิบแก่ผู้ประกอบการภาค
ตะวนัออกแล้ว ปี 2562  ยงัเกิดปรากฏการณ์เอลนีโญ เร็วกวา่ทกุปี ทําให้ปริมาณฝนตกทัว่
ประเทศลดลงต่ํากวา่คา่เฉลี่ยในรอบ 30 ปี  (คาดว่าเดือน มี.ค.-เม.ย. 62 ฝนตกต่ํากวา่คา่
ปกติราว 10-20%)  จะทําให้ปริมาณการขายนํา้ดิบสงูขึน้กวา่สมมติฐาน (คาดปริมาณขาย
นํา้ดิบเติบโต 3.2%YoY)  และมี Div Yield สงูราว 4.2% และยงัมี Upside 18.42%  
 

หุ้นผันผวนน้อยกว่าตลาด แต่มีเงนิปันผลสูง  

 

 
SET vs Sector Return 2018  SET vs Sector Return 2019ytd 

 

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS

Company Sector
Mkt. cap.

(Bn. Baht)

Last Price

(3/04/62)
FairValue Upside Div Yield 19F (%) EPS Growth 19F Beta

QH PROP 32.36 3.02 4.10 35.67% 7.63 4.72% 0.97

BCH HELTH 42.64 17.1 21 22.81% 1.55 10.24% 0.84

VGI MEDIA 76.58 8.95 9.30 3.91% 1.22 20.10% 0.35

EASTW ENERG 18.97 11.4 13.5 18.42% 4.05 4.19% 0.53

GFPT AGRI 18.31 14.60 16.95 16.10% 2.05 32.36% 0.84

SCCC CONMAT 64.37 216 269 24.54% 4.17 26.32% 0.62

DRT CONMAT 5.12 5.40 6.58 21.79% 7.41 8.64% 0.45

DCC CONMAT 14.10 2.16 2.80 29.50% 5.20 -0.02% 0.60
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หุ้นท่ีแนะนําใน Market Talk  

 
ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

Start
Date Avg. Cost Last

Accumulated contribution returns since beginning of the year

อียูเตรียมเพิม่โควตานําเขา้ไก่จากไทย รวมถงึช่วงเทศกาลตรุษจีน หนุนการบรโิภค
เน้ือไก่และสกุรในประเทศเพิม่ข ึน้ และคาดว่ากําไร 1Q62 เตบิโตโดดเดน่

Accumulated returns

TFG 03-Apr-19 4.50 10% 1.31% 13.02

5.42

15%

2.14 14.282.18

2.681.90

Accumulated returns since our recommendation

15%

2.28 7.01
กําไรสทุธ ิ4Q61 เตบิโต 11%yoy จากรายไดข้ายอสงัหาฯทีเ่พิม่ข ึน้ และ Gross 
Marginทีม่ากข ึน้ สว่นรายไดปี้ 62 คาดเพิม่ข ึน้ 5%yoy จากการขยายโครงการ

แนวราบและคอนโดฯ
26-Feb-19

3.06 3.10

วานนีป้รบั SCCC ออกจากพอรต์แลว้ลงทุนเพิม่ใน PTTGC อกี 5%

6.18
คาดกําไร 1Q62 ปรับตวัเพิม่ข ึน้จากงวด 4Q61 จากทีไ่ม่มีการบันทกึขาดทนุจากส
ตอ๊กน้ํามัน รวมถงึไดผ้ลบวกจากราคาน้ํามันทีป่รับตวัข ึน้สงูเกนิ 65 เหรียญฯ ตาม

การคาดการณ์ของ ASPS

12.87

0.49% 9.33 0.98

คาดกําไรปี 62 เตบิโต 12%yoy จากแผนทีจ่ะเปิดเตาเผากระเบื้องเพิม่ข ึน้และการ
พัฒนา Outlet เพ่ือรองรับ Demand ทีก่ลบัมาขยายตวัอีกครัง้

13.60

Accumulated 

Return

5.43%

Strategist CommentPBV 2019F

48.50 50.25

Price

48.50
การควบคมุสนิเชื่อทะเบียนรถยนต ์ของ ธปท.  กระทบ MTC จํากัด และมีประเด็น

บวกจากเกณฑ ์MSCI ใหม่ หนุนราคาหุน้ยังปรับตวัข ึน้ไดต้อ่

178.00 15%

10%

13.62125.67 1.86%128.00

Dividend 

Yield 

3.91

PER 

2019F
-5 Day Chart

1.20PTTEP

Stocks Fair Value Weight

18-Feb-19

6.17

ปัญหาภายนอกประเทศคลีค่ลายลงทัง้เรื่อง Government shutdown และ สงคราม
การคา้สหรัฐฯ-จีน ทําใหร้าคาน้ํามันดบิดไูบข ึน้ตอ่เน่ืองตามสมุตฐิานของ ASPS แต่

ราคาหุน้ยัง Laggard กลุม่อยู่ในตอนน้ี

28.26 1.67

46.00 20.89

คาดกําไรงวด 1Q62 ยังเตบิโตขึน้จากธุรกจิคา้ปลกี บวกจากมาตรการกระตุน้การ
บรโิภคของรัฐบาลรวมถงึธุรกจิบรรจุภณัฑ ์และราคาหุน้มี Upside ทีส่งู1.94

0.54

3.61%

11.10 11.30 1.80% 1.67 4.04
แรงหนุนจากปรมิาณขายน้ําดบิและน้ําประปาคาดจะสงูข ึน้ตามการขยายตวัของ

เศรษฐกจิ และผลบวกจากโครงการ EEC ทีจ่ะทยอยเกดิข ึน้ในระยะยาว16.15

02-Apr-19

21-Mar-19

EASTW 29-Mar-19 13.50 10%

61.00 5%

MTC 57.00

68.42

BJC 28-Dec-18

DCC

68.7579.00 15%PTTGC 14-Mar-19

3.71

JMT 01-Apr-19 17.50 5% 14.00

10.70LH 0.94%

-1.83%

วนันีข้ายทํากําไร BJC แลว้ลงทุนใน CK แทน 5%

ในภาวะทีเ่ศรษฐกจิโลกชะลอตวั เขา้ทาง JMT ทีบ่รษัิทยังเดนิหนา้ซื้อหน้ีเขา้มา
บรหิารอย่างตอ่เน่ือง ขณะทีปี่ 2562 JMT ยังมีเป้าหมายซื้อหน้ีเพิม่อีก 4.50 พันลา้น
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