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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 
  
 

 
วันพฤหัสบดีท่ี 25 เมษายน พ.ศ. 2562 

ราคานํ้ามันท่ีย่อตัวลง แม้จะเป็นเพียงการปรับฐาน แต่เกิดข้ึนในช่วงท่ีปัจจัยภายในประเทศอยู่ใน
ภาวะท่ีมีแรงกดดันท้ังเรื่องการเติบโตโดยภาพรวมของเศรษฐกิจ และสถานการณ์ทางการเมืองท่ีมี
ความไม่แน่นอนสูง น่าจะส่งผลทําให้ Fund Flow ชะลอการไหลเข้า ซ่ึงจะมีผลต่อเน่ืองให้ SET 
Index ไม่สามารถทะลุผ่านบริเวณ 1680 จุดข้ึนไปได้ และอาจเกิดการปรับฐานในระยะส้ัน กลยุทธ์
การลงทุนยังเป็น Selective Buy ในหุ้นท่ีได้ประโยชน์จากมาตรการกระตุ้นแศรษฐกิจของรัฐบาล 
Top Picks ยังคงเป็น ERW (FV@B 9) และ ROBINS (FV@B 70)             

SET Index 1,673.43 
เปล่ียนแปลง (จุด) 2.12 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 47,525 
 

 

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทย …   SET Index แกว่งทรงตัวขาข้ึนในช่วงบ่าย 

วานนี ้SET Index แกวง่ซมึๆในช่วงเช้าและขึน้เลก็น้อยในช่วงบา่ย จนทําให้ปิดท่ีระดบั 16753.43 จดุ 
เพ่ิมขึน้ 2.12 จดุ (+0.13%) มลูคา่การซือ้ขาย 4.75 หม่ืนล้านบาท โดยหุ้นกลุม่ท่ีหนนุตลาด คือ กลุม่
สื่อสาร เช่น ADVANC(+1.59%) INTUCH(+1.27%) JMART(+1.08%) DTAC(+1.86%) และหุ้น
ขนาดใหญ่ เช่น EA(+2.37%) MTC(+2.5%) BDMS(+1.0%) แตโ่ดนกดดนัจากหุ้นกลุม่ปิโตรฯ IVL(-
1.05%) PTTGC(-1.41%) GGC(-2.4%) และหุ้นขนาดใหญ่ AOT(-0.73%) PTTEP(-1.10%) และ 
CBG(-3.92%)  

คาดวา่ SET Index วนันีน่้าจะยงัเคลื่อนไหวอยู่ภายใต้กรอบบนท่ี 1680 – 1690 จดุตอ่ไป ทัง้นีป้ระเมิน
จาก แรงกดดนัท่ีมาจาก การย่อตวัของราคานํา้มนั ความกงัวลจากสถานการณ์ทางการเมือง และการ
ชะลอตวัของเศรษฐกิจ โดยแรงหนนุท่ีมีเข้ามาเพียงแรงเดียวคือ มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีน่าจะ
ทยอยออกมาโดยท่ีวานนีไ้ด้เหน็ชอบให้ตอ่อายมุาตรการยกเว้นคา่ธรรมเนียม (VOA) ออกไปจนถึง 
ต.ค.2562 กลยทุธ์ในช่วงนีจ้งึยงัต้องเป็นการทํา Selective Buy ในหุ้นท่ีมีกระแสบวกหนนุ ซึง่เลือกหุ้น
ในกลุม่ทอ่งเท่ียวอย่าง ERW กลุม่ค้าปลีกอย่าง ROBINS และกลุม่ธนาคารพาณิชย์ ได้แก่ KBANK 
สว่นพอร์ตการลงทนุ วนันีฝ่้ายวิจยัได้ปรับโดย ขายทํากําไรหุ้น PTTGC ซึง่มีนํา้หนกัอยู่ในพอร์ต 15% 
แล้วให้จดัสรรนํา้หนกัดงักลา่ว ไปเพ่ิมในหุ้น KBANK จาก 10% เป็น 20% และ เพ่ิมนํา้หนกัหุ้น ERW 
จาก 10% เป็น 15%  

สต็อกนํ้ามันกลับมาเพ่ิมข้ึนอีกครั้ง... วันน้ีประชุมธนาคารกลางญี่ปุ่นและอินโดนีเซีย   

ราคานํา้มนัดิบดไูบแกวง่ตวัลงช่วงสัน้  แตย่งัยืนบริเวณ 70 เหรียญฯ หลงัจากสํานกัสารสนเทศด้าน
พลงังานสหรัฐ(EIA) รายงานสตอ็กนํา้มนัดิบพลิกกลบัมาเพ่ิมขึน้อีกครัง้คือ เพ่ิม 5.5 ล้านบาร์เรล
(มากกวา่ท่ีตลาดคาดเพ่ิมขึน้  1.3 ล้านบาร์เรล)  อยา่งไรก็ตาม Supply นํา้มนัท่ีจะหายไปในสว่นของ
อิหร่าน (กําลงัการผลิตนํา้มนัราว 2.65 ล้านบารร์เรล/วนั หรือราว 8.7% ของกําลงัการผลิตทัง้หมดใน
กลุม่ OPEC) ซึง่สหรัฐประกาศ ห้ามทกุประเทศทัว่โลกทําการค้าขายกบัอิหร่าน คาดวา่จะมีผล 2 พ.ค. 
2562  จากเดิมมีการยกเว้นให้ 8 ประเทศ คือ จีน, อินเดีย, กรีซ, อิตาลี, ไต้หวนั, ญ่ีปุ่ น, ตรุกี และเกาหลี
ใต้ สามารถซือ้ขายกบัอิหร่านได้ในช่วง 5 พ.ย.2561- เม.ย. 2562  และความคาดหวงักลุม่ผู้ผลิตนํา้มนั 
(Opec+Non-Opec) จะยืดระยะเวลาในควบคมุการผลิตนํา้มนั จากเดิมท่ีกําหนดไว้กลางปี 2562 เป็น
สิน้ปี 2562   (ตามข้อตกลง OPEC และ Non OPEC  ทําสญัญาลา่สดุ ธ.ค. 2561 จะตดัลดการผลิตถึง
กลางปี 2562 ท่ี 1.2 ล้านบาร์เรล/วนั)สอดรับกบัความต้องการใช้นํา้มนัท่ีชะลอลง โดยรวมราคานํา้มนั
ดไูบ(เฉลีย่นบัตัง้แตต้่นปีอยู่ท่ี 64.3เหรียญ) ยงัสงูกวา่สมมติฐาน ASPS ท่ีกําหนดไว้ 65 เหรียญ ในปี 
2562 และ 70 เหรียญฯนบัจากปี 2563 เป็นต้นไป 

ในวนันีปั้จจยัตา่งประเทศจะมีการประชมุธนาคารกลาง 2  แหง่ เร่ิมตัง้แตธ่นาคารกลางญ่ีปุ่ น (BOJ) 
ตลาดคาดวา่ BOJ จะยงัคงดอกเบีย้นโยบาย -0.1% ตามเดิม  เน่ืองจากเศรษฐกิจฟืน้ตวัลา่ช้า และ
รองรับผลกระทบจากการที่รัฐบาลจะมีการปรับเพ่ิมภาษี(Sale Tax) จาก 8% เป็น 10% ในเดือน ต.ค. 
2562 ขณะท่ีเงินเฟ้อยงัต่ํา ลา่สดุ เดือน มี.ค. อยูท่ี่ 0.5% ทําให้ยงัจําเป็นต้องใช้นโยบายการเงินผอ่น

ยอดซ้ือ-ขายสุทธิ นักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -504.03 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 88.55 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 894.79 
นักลงทุนรายย่อย -479.31 
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คลายตอ่ไปอีกระยะหนึง่ และในวนัเดียวกนั ธนาคารกลางอินโดนีเซยี(BI)ตลาดคาดคงดอกเบีย้ฯไว้ท่ี 
6%  หลงัจากเงินเฟ้อ เดือน มี.ค. ยงัต่ําท่ี  2.48%  ต่ํากวา่กรอบเงินเฟ้อเป้าหมายท่ี BI ตัง้ไว้ 3.5 1% 
ทําให้คาดวา่อินโดนีเซียน่าจะยืนดอกเบีย้ตอ่ในช่วงปีนี ้

รัฐขยายเวลายกเว้น VISA นักท่องเท่ียวดีต่อภาคการท่องท่ียว   

เศรษฐกิจไทยปี 2562 สง่สญัญาณชะลอตวัจากภาคการค้าตา่งประเทศท่ีได้รับผลกระทบจากสงคราม
การค้าและประเดน็การเมืองท่ียงัไมมี่ความชดัเจนกระทบตอ่ความเช่ือมัน่จากการลงทนุเอกชนและ
การบริโภคครัวเรือน  ทําให้เหน็สํานกัวิจยัเศรษฐกิจหลายแหง่ทยอยปรับลดประมาณการการเติบโต
เศรษฐกิจไทย ลา่สดุ ธนาคารโลก(World Bank)วานนีป้รับลด GDP Growth ไทยปี 2562 ลงเหลือ 
3.8%จาก 3.9%yoy(IMF คาดปี 2562 ท่ี 3.5% ASPS คาด 3.4%) 

ทําให้ลา่สดุ รัฐบาลออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในช่วง 2Q62 นําร่องมาก่อนคือ  มาตรการกระตุ้น
การทอ่งเท่ียว คือ ขยายช่วงเวลายกเว้นคา่ธรรมเนียม Visa On Arrival (VOA) ให้แก่นกัทอ่งเท่ียว
ตา่งชาติออกไปอีก 6 เดือน จากเดิมท่ีจะสิน้สดุ 30 เม.ย. 2562 ออกไปเป็น 31 ต.ค. 2562 

ถอืว่าเป็น Sentiment บวกต่อกลุ่มขนส่งทางอากาศ  โดยเหน็การฟืน้ตวันกัทอ่งเท่ียวตัง้แตรั่ฐฯออก
มาตรการฟรี วีซา่(มีผล 15 พ.ย.61) เดือน ธ.ค. 61 นกัทอ่งเท่ียวกลบัมาเติบโต 7.6% และเพ่ิมขึน้ 4.9% 
ในเดือน ม.ค. 62 แตก่ลบัมาแผ่วลงในระยะหลงั คือ ทรงตวัในเดือน ก.พ.-มี.ค. 62 การตอ่ระยะเวลา
มาตรการเช่ือวา่มีโอกาสหนนุน่าจะเหน็การเติบโตนกัทอ่งเท่ียวได้อีกครัง้ โดยน่าจะมีผลเหน็การเติบโต
ชดัเจนในช่วง ก.ค. 62 – พ.ย. 62 ซึง่ฐานนกัทอ่งเท่ียวช่วงเดียวกนัปีก่อนต่ํากวา่ปกติ  จากผลกระทบ
เรือลม่ท่ีภเูก็ต 

โดยภาพรวมแล้วเช่ือวา่ AOT ในฐานะผู้ให้บริการสนามบินจงึน่าจะได้ประโยชน์จากมาตรการมากกวา่
สายการบิน แตเ่น่ืองจากราคาเตม็มลูคา่แล้ว จงึยงัคงให้ Switch เช่นเดียวกบัหุ้นสายการบินสว่นใหญ่
ในกลุม่ คือ  AAV และ THAI ยงัแนะนํา Switch ยกเว้น BA ยงัให้ซือ้ เน่ืองจากราคาหุ้นปัจจบุนัต่ํากว่า
มลูคา่เงินลงทนุหลกัท่ีถืออยู่ใน BDMS (7.25%) ซึง่คิดเป็นราคาหุ้น BA ท่ี 12.5 บาท   สงูกวา่ราคาหุ้น 
BA ปัจจบุนั ซึง่อยู่ท่ี 11.8 บาท    

และดต่ีอหุ้นในกลุ่มท่องเทีย่ว-โรงแรม ERW(FV@B9.0) ได้ประโยชน์จากมาตรการดงักลา่วมาก
สดุ เพราะมีรายได้จากโรงแรมไทยคิดเป็นสดัสว่น 94% ของรายได้รวม และมีโรงแรมครอบคลมุทัว่
ประเทศ และ MINT(FV@B47) รายได้จากธรุกิจโรงแรมในไทยราว 20% (จะขึน้ XD ในอตัรา 0.4 บาท/
หุ้น และ XW อตัรา 20 หุ้นเดิมตอ่ 1 Warrant ในวนัท่ี 26 เม.ย. 62) และ CENTEL (FV@B52) มีรายได้
จากโรงแรมไทยราว 36% อีก 8% มาจากโรงแรมในมลัดีฟส์ ม 56% รายได้ในธรุกิจร้านอาหาร        

ขณะท่ีมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจอ่ืนๆ  อาทิ มาตรการกระตุ้นการบริโภค คือ เพ่ิมเงินในบตัรสวสัดิการ
ผู้ มีรายได้น้อย  และ  มาตรการกระตุ้นการทอ่งเท่ียว ผ่านการนําคา่ใช้จ่ายในการทอ่งเท่ียวทัว่ประเทศ
มาลดหย่อนภาษีได้ไมเ่กิน 1.5 หม่ืนบาท   คาดจะเสนอให้ ครม. พิจารณาประมาณสปัดาห์หน้า (29 
เม.ย. - 3 พ.ค.)  จะดีตอ่หุ้นกลุม่ค้าปลีก ROBINS(FV@B70),  BJC(FV@B61) โดยเลือก 
ROBINS(FV@B70) เป็น Top Pick 

ความกังวลอีก 3 ประการ เม่ือเข้าใกล้วันประกาศผล 9 พ.ค.62 

เม่ือวนัท่ี 23 เม.ย.62 ฝ่ายวิจยัได้เขียนถึง ความกงัวล 3 ประการทางการเมืองเม่ือเข้าใกล้วนัประกาศ
รับรองผลการเลือกตัง้ ส.ส. ซึง่เช่ือวา่จะเป็นภายในวนัท่ี 9 พ.ค. 2562 แตด้่วยพฒันาการทางการเมือง
ในช่วงหลงัท่ีเกิดการเปลี่ยนแปลงท่ีคอ่นข้างเร็ว และแตล่ะเร่ืองล้วนเป็นประเดน็ท่ีจะมีผลตอ่การจดัตัง้
รัฐบาลท่ีจะเกิดขึน้ในอนาคต วนันีจ้งึยงัมีประเดน็ใหมใ่ห้นกัลงทนุงติดตามตอ่เน่ือง อีก 3 ประเดน็คือ 

1.ศาลรัฐธรรมนญู ไมรั่บคําร้อง กกต. ท่ีสง่เร่ืองให้วินิจฉยัเร่ือง สตูรในการคํานวน ส.ส.ระบบบญัชี
รายช่ือ ทําให้ กกต. ต้องรับผิดชอบในการเลื่อกสตูรในการคํานวนเอง ซึง่จากการติดตามกระแสข่าวท่ี
ถกูนําเสนอออกมา ดเูหมือนวา่มีโอกาสท่ีจะใช้สตูรท่ีไมมี่ข้อจํากดัวา่พรรคการเมืองท่ีจะได้รับการ
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จดัสรร ส.ส.ระบบบญัชีรายช่ือต้องได้คะแนนเสียงไมน้่อยกวา่ 7.1 หม่ืนเสียง ซึง่ในกรณีนีจ้ะทําให้ 
พรรคการเมืองท่ีมี ส.ส. (รวมทัง้ระบบเขตและบญัชีรายช่ือ) มีมากถึง 25 พรรค ทําให้การรวบรวมเสียง
ของพรรคแกนนําจดัตัง้รัฐบาลมีความยากขึน้ไปอีกระดบัหนึง่ 

2.การแจกใบส้ม ให้กบั ส.ส. ในเขตการเลือกตัง้ จ.เชียงใหม ่ซึง่เป็นวา่ท่ี ส.ส.ของพรรคเพ่ือไทย ซึง่เช่ือ
วา่จะมีการกําหนดวนัจดัการเลือกตัง้ใหมห่ลงัจากท่ีได้มีการประกาศรับรองผลการเลือกตัง้ ส.ส. 95% 
แรกไปแล้ว ผลของเร่ืองนีใ้นเบือ้งต้น จะทําให้ ส.ส. ของเพ่ือไทย หายไปอย่างแน่นอน 1 คน แตห่ลงัจาก
นีต้้องไปติดตามดวูา่ จะมีผลตอ่การคํานวน ส.ส.ระบบบญัชีรายชือหรือไม ่ ซึง่ถือเป็นอีก 1 ความไม่
แน่นอน 

3. กกต. ตัง้ข้อกลา่วหา หวัหน้าพรรคอนาคตใหม ่กรณีลงสมคัรรับการเลือกตัง้ โดยท่ีมีคณุสมบติัขดัตอ่
ข้อกําหนดในกฎหมาย ในกรณีนีต้้องติดตามตอ่ไปวา่กระบวนการในการพิจารณาจะใช้เวลายาวนาน
แคไ่หน และประเดน็จะถกูขยายขอบเขตออกไปอย่างไร กระทบไปถึงสถานะของพรรค และ วา่ท่ี ส.ส.
ของพรรค อนาคตใหมห่รือไม ่นบัเป็นอีกองค์ประกอบหนึง่ท่ีจะมีผลตอ่การจดัตัง้รัฐบาลในอนาคต 

ฝ่ายวิจยัประเมินวา่ ประเดน็ความไมช่ดัเจนทางการเมือง ท่ีเป็นอยู่ในปัจจบุนั น่าจะมีผลทําให้ Fund 
Flow ท่ีควรจะไหลกลบัเข้าสูต่ลาดหุ้นไทยอยู่ในภาวะท่ีชะลอตวั และทําให้ SET Index ไมส่ามารถ
ปรับตวัขึน้ไปได้ โดยท่ีมีบริเวณ 1680 – 1690 จดุ ทําหน้าท่ีเป็นแนวต้าน กลยทุธ์การลงทนุในช่วงนีจ้ึง
ต้องเป็นลกัษณะของการ Selective Buy เลอืกหุ้นท่ีได้ประโยชน์จากกระแสท่ีมีอยู ่ซึง่ในช่วงนีเ้ป็นเร่ือง
ของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ 

ส่องหุ้น งบเด่น 1Q62 ... คาด DTAC ประกาศวันน้ี 

วนันีข้อนําเสนอเพ่ิมเติมอีก 4 บริษัทท่ีคาดจะทํากําไรได้ดีทัง้ YoY และ QoQ ในงวด 1Q62 มี
รายละเอียดพืน้ฐานดงันี ้

DTAC (FV@B57) คาดงวด 1Q62 จะพลิกกลบัมีกําไร เทา่กบั 1.7 พนัล้านบาท จากฐานต่ําในปี 2561 
(ยติุข้อพิพาททางกฎหมายกบั CAT) หนนุจากต้นทนุท่ีจะลดลงจากผลบวกของการให้บริการ
ใบอนญุาต (เดิมให้บริการด้วยคลื่นสมัปทาน) เป็นไตรมาสแรก, คา่ใช้จ่ายขายบริหารลดลงหลงัผ่าน
ฤดกูาลโฆษณาปลายปี และขาดทนุจากการอดุหนนุเคร่ืองท่ีลดลง จากช่วง 4Q61 ท่ีใช้สงู ขณะท่ีทัง้ปี 
2562 คาดหวงั Turnaround ท่ี 6.3 พนัล้านบาท จากการทยอยหยดุเสยีลกูค้า และจะเร่ิมมีรายได้แหลง่
ใหม่ๆ  เข้ามาช่วยเสริมใน 2H62 แต ่ราคาหุ้นเร่ิมมี upside จาํกัดจากมูลค่าพืน้ฐานราว 4% 

BDMS (FV@B30) คาดกําไรสทุธิงวด 1Q62 เติบโต 183% YoY สู ่8,270 ล้านบาท จากการขายหุ้น 
RAM ขณะท่ีกําไรจากการดําเนินงานปกติอาจหดตวัราว 5% YoY จากฐานเดิมท่ีสงูกวา่ปกติในงวด 
1Q61 ท่ีมีไวรัสโรตาระบาด แตห่ากไมน่บัรวมประเดน็โรคระบาด พบวา่ภาพรวมยงัเหน็ Momentum 
การเติบโตที่สําคญัโดยเฉพาะกลุม่ผู้ ป่วยชาวตา่งชาติท่ีกลบัมา เช่ือวา่การเติบโตจะเป็นไปตาม
เป้าหมายได้ อีกทัง้ยงัถือเป็นหุ้น Defensive ขนาดใหญ่ท่ีน่าสนใจในช่วงตลาดผนัผวน ยงัคงแนะนํา
ซือ้ 

SEAFCO (FVก่อน XD @B12.40, หลัง XD @B11.30) คาดกําไรสทุธิทํา New High ตอ่เน่ืองอีก
ไตรมาส อยู่ท่ี 121.8 ล้านบาท เติบโตสงูถึง 157% YoY และ 4% QoQ หนนุจากผลการดําเนินงานปกติ 
จากงานสว่นใหญ่เป็นโครงการเดิม The one Bangkok บวกกบัเร่ิมงาน Bangkok Mall แม้จะมีการ
บนัทกึคา่ใช้จ่ายพิเศษตาม พรบ. คุ้มครองแรงงานฉบบัใหมร่าว 14.15 ล้านบาท สําหรับงวด 2Q62 
คาดกําไรราว 115-130 ล้านบาท แม้จะมีวนัหยดุยาวจํานวนมาก แตแ่นวโน้ม Gross Margin จะดีขึน้
หลงัเข้าดําเนินงาน Bangkok Mall เตม็รูปแบบ นอกจากนีย้งัมีแรงขบัเคลื่อนจากการประมลูโครงการ
ขนาดใหญ่ทัง้ทางดว่นและรถไฟความเร็วสงู คงคําแนะนําซือ้ 

SCCC (FV@B269) คาดงวด 1Q62 กําไรสทุธิ 864 ล้านบาท เพ่ิมขึน้ 4%YoY จากการบริหารต้นทนุท่ี
ดีขึน้ ทัง้การปรับสว่นผสมของถ่านหินและระบบการจดัซือ้แบบรวมศนูย์ท่ีเพ่ิมอํานาจในการตอ่รอง 
รวมถึงการขยายธรุกิจ Trading มากขึน้ และสว่นแบง่กําไรท่ีเพ่ิมขึน้จากบริษัทร่วมในกมัพชูา 
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นอกจากนี ้ การปรับโครงสร้างธรุกิจตลอดช่วง 2 ปีท่ีผ่านมา จะเข้าสูช่่วงเก็บเก่ียวดอกผลการลงทนุ
เตม็ท่ีในปีนี ้และโครงการลงทนุตา่งๆ ท่ีกําลงัจะเกิดขึน้ น่าจะหนนุตลาดซีเมนต์ดีขึน้ตอ่จากนี ้จงึยงัคง
แนะนําซือ้ 

Valuations ของ 4 หุ้นที่กาํไรสุทธิงวด 1Q62 เตบิโตทัง้ YoY และ QoQ 

 

ทีม่า: SET, ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

Earnings Preview 1Q62 

 

ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS 

หมายเหต:ุ * Turnaround เมือ่เทียบกบังวด 4Q61 , ขอ้มูล ณ 24/04/2562 

 

หากการจัดต้ังรัฐบาลยังไม่ชัดเจน SET มีโอกาสถูกขายทํากําไรในเดือน พ.ค. 

ตราบใดที่ประเด็นทางการเมืองยงัมีความไมแ่น่นอน ในช่วงโค้งสดุท้ายของการจดัตัง้รัฐบาลใหม่ 
น่าจะกดดนัตลาดหุ้นไทยมีโอกาสเผชิญกบัความผนัผวนมากขึน้ นําไปสูก่ารขายทํากําไรในช่วงเดือน 
พ.ค. ดงันี ้

 SET Index ปรับตวัเพ่ิมขึน้มาแรง ทัง้ท่ียงัขาดปัจจยัหนนุจาก Fund Flow โดยหากนบัตัง้แตต้่นปี
จนถึงปัจจบุนั Fund Flow ไหลออกจากตลาดหุ้นไทยเพียงแหง่เดียวในภมิูภาคราว 9.5 พนัล้าน
บาท (ytd) แตต่ลาดหุ้นไทยปรับตวัเพ่ิมขึน้ได้ถึง 7.01% ซึง่สงูกวา่ตลาดหุ้นเพ่ือนบ้าน ฟิลิปปินส์
และอินโดนีเซยี เพ่ิมขึน้ 5.1%, 4.1% ตามลําดบั และยงัสงูกวา่คา่เฉลี่ยในอดีตย้อนหลงั 5 ปี ช่วง
เดือน ม.ค. ถึง เม.ย. ท่ี 6.34% ดงันัน้หากการเมืองยงัไมน่ิ่ง SET มีโอกาสเผชิญกบัแรงขายทํา

Company Recommendation Sector
Mkt. cap.

(Bn. Baht)

Last Price

(24/04/2019)
FairValue Upside PER 62F Div Yield 62F (%)

DTAC BUY ICT 129.64 54.75 57.00 4.1% 20.49 3.42

BDMS BUY HELTH 395.64 25.25 30.00 18.8% 24.24 1.37

SEAFCO BUY CONS 5.51 8.20 12.40 51.2% 16.62 3.33

SCCC BUY CONMAT 64.37 216 269.00 24.5% 16.86 4.17
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กําไรสงู โดยสถาบนัฯซือ้สทุธิมาแล้ว 4.4 หม่ืนล้านบาท (ytd) และพอร์ตโบรกเกอร์ 5.1 พนัล้าน
บาท (ytd) 
 
ยอดซือ้สุทธิตลาดหุ้นในภมูภิาค vs. ผลตอบแทน (ytd) 

 
                                 ทีม่า SET, Bloomberg, ฝ่ายวิจยั ASPS  

 แม้ตลาดหุ้นไทยจะได้แรงหนนุจาก MSCI มีการปรับเกณฑ์เพ่ิม NVDR เข้ามารวมคํานวณใน
ดชันีใหม ่ หนนุให้ Fund Flow มีโอกาสไหลเข้า จากการเพ่ิมนํา้หนกัหุ้นไทยในดชันี MSCI 
Emerging Market เพ่ิมขึน้จากปัจจบุนั 2.3% เป็น 2.8% แตก่วา่จะมีผลบงัคบัใช้ปลายเดือน 
พ.ค. หรือวนัท่ี 29 พ.ค. 2562 

 ตอ่จากนี ้ในช่วงท้าย 25 – 30 เม.ย. 2562 จะมีหุ้นขึน้เคร่ืองหมาย XD 18 บริษัท กดดนัให้ SET 
Index ลดลง 1.28 จดุ และในเดือน พ.ค. มีหุ้นขึน้เคร่ืองหมาย XD อีก 123 บริษัท โดยทกุบริษัท
จะขึน้เคร่ืองหมาย XD งบคร่ึงหลงัปี 2561 เสร็จสิน้ในวนัท่ี 14 พ.ค. 2562 ดงันัน้ช่วงคร่ึงเดือน
แรกของเดือน พ.ค. SET Index จะถกูกดดนัลดลงราว 5.35 จดุ 

อย่างไรก็ตามลา่สดุตา่งชาติเปิดสถานะ Long SET50 Futures ติดต่อกนั 4 วนั กวา่ 1.71 หม่ืนสญัญา 
น่าจะเป็นแรงช่วยพยงุตลาดได้ในระยะสัน้ แตห่ากภาพทางการเมืองยงัไมช่ดัเจน SET Index อาจ
เผชิญแรงขายในระยะถดัไป ดงันัน้กลยุทธ์เลือกลงทุนในหุ้นพื้นฐานแขง็แกร่ง ได้รับปัจจัยหนุน
จากมาตรการภาครัฐ อย่าง ROBINS(FV@B70) และ ERW(FV@B9) เป็น Top Picks  

 

 

SET vs Sector Return 2018  SET vs Sector Return 2019ytd 

 

 

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS
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หุ้นท่ีแนะนําใน Market Talk  

 
ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

Start
Date Avg. Cost Last

Accumulated contribution returns since beginning of the year

ไดเ้ป็น sentiment เชงิบวกจากมาตรการกระตุน้การใชจ่้ายหนุนหุน้กลุม่คา้ปลกี
อย่าง ROBINS บวกกับมีคา่ PER62F ทีต่ํ่าสดุในกลุม่ฯ เพียง 20.4 เทา่22-Apr-19 70.00 15% 58.92 59.00 0.14%

จากมาตรการกระตุน้การทอ่งเทีย่วทีส่ามารถนําคา่ใชจ่้ายมาลดหย่อนภาษีได ้บวก
กับการอัดฉีดเงนิผ่านระบบ E-payment ใหก้ับผูม้ีรายไดน้อ้ยทีอ่ายุ 18 ปีข ึน้ไป 

เป็นผลดตีอ่ กลุม่ทอ่งเทีย่ว-โรงแรม โดยเฉพาะ ERW

Accumulated returns

ERW 24-Apr-19 9.00 10% -0.72% 26.92

Accumulated returns since our recommendation

1.672.88

10%

6.90 6.85

11.00

5.35

20.63 3.20 2.18

26-Feb-19

3.64

4.27%

-3.67% 14.012.18

5.74
คาดกําไร 1Q62 ปรับตวัเพิม่ข ึน้จากงวด 4Q61 จากทีไ่ม่มีการบันทกึขาดทนุจากส
ตอ๊กน้ํามัน รวมถงึไดผ้ลบวกจากราคาน้ํามันทีป่รับตวัข ึน้สงูเกนิ 65 เหรียญฯ ตาม

การคาดการณ์ของ ASPS

13.23

1.95% 9.47 0.99

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

2.35 6.80 เป็นหุน้ปันผลเดน่ รอรับผลตอบแทน 0.35 บาทตอ่หุน้ ก่อนขึน้เครื่องหมาย XD 
(3/5/19) รวมถงึมีแผนขายโรงแรมหนุนตอ่กําไรในปี 2562
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เป็นหุน้ทีพ้ื่นฐานแข็งแกร่งบวกกับ Market Cap ขนาดใหญ่ อีกทัง้ยังมีประเด็นบวก
จากเรื่องการขาย RAM ทําใหกํ้าไรไตรมาสน้ีทํา All time high อย่างโดดเดน่10%
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Supply น้ํามันทีล่ดลงจากกําลงัการผลติกลุม่ OPEC ในเดอืน มี.ค. ต่ําสดุในรอบ 4 ปี
 และมีโอกาสยืดระยะเวลาลดกําลงัการผลติออกไปถงึส ิน้ปี ดตีอ่หุน้น้ํามัน  PTTEP ที่
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หมอชติแลนด ์ช่วยหนุนการสรา้ง Recurring Income ในกับ STEC21.57

18-Apr-19

21-Mar-19
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