
 

Market Talk  
Investment Strategy  
Research Division 

ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
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วันพฤหัสบดีท่ี 23 พฤษภาคม พ.ศ. 2562 

ความร้อนแรงของ Trade War ท่ีกําลังจะขยายวงไปสู่ Tech War สร้างผลกระทบอย่างมี
นัยสําคัญกับทิศทางการเติบโตทางเศรษฐกิจ และน่าจะนําไปสู่การใช้มาตรการต่างๆ พ่ือกระตุ้นภาค
เศรษฐกิจในประเทศ ไม่ว่าจะเป็นนโยบายการเงินหรือการคลัง ภาวะดังกล่าวทําให้ Fund Flow ยัง
ไหลเข้าสินทรัพย์ปลอดภัย คาด SET Index อยูภ่ายใต้แนวต้านบริเวณ 1630–1650 จุด เลือก
หุ้นท่ีได้ประโยชน์จากสถานการณ์ได้แก่ FPT (FV@B20.30) และ EASTW (FV@B13.50)            

SET Index 1,626.91 
เปล่ียนแปลง (จุด) 16.42 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 50,933 
 

 

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทย … SET Index ปรับตัวเพ่ิมข้ึนตลอดวัน 

วานนี ้ ตลาดหุ้นไทยเปิดโดด 6 จดุ ก่อนท่ีจะคอ่ยๆปรับตวัเพ่ิมขึน้ตลอดวนั จนทําให้ปิดท่ีระดบั 
1626.91 จดุ เพ่ิมขึน้ 16.42 จดุ (+1.02%) มลูคา่การซือ้ขาย 5.09 หม่ืนล้านบาท โดยหุ้นกลุม่ท่ีหนนุ
ตลาด คือ กลุม่พลงังาน เช่น EA(+3.50%) PTT(+0.54%) PTTEP(+0.38%) กลุม่ค้าปลีก เช่น 
BEAUTY(+1.07%) CPALL(+2.62%) HMPRO(+1.82%) กลุม่ ธ.พ. เช่น BBL(+0.50%) 
SCB(+2.83%) KBANK(+0.53%)  รวมถึงหุ้นขนาดใหญ่เช่น SCC(+2.17%) CPF(+1.87%) และ 
CPN(+2.74%)     

การชะลอตวัของปริมาณการค้าโลก สง่ผลกระทบตอ่อตัรการเติบโตทางเศรษฐกิจของหลายประเทศ
ทัว่โลก ขณะท่ีสถานการณ์ในเร่ืองของสงครามการค้า หรือ Trade War ท่ีเป็นต้นเหตขุองเร่ืองดงักลา่ว
อยู่ในภาวะท่ีร้อนแรงขึน้ และขยายตวัเข้าไปในกลุม่สินค้าประเภทเทคโนโลยีจนเร่ิมเหน็แนวโน้ม
ชดัเจนมากขึน้วา่จะเป็นจดุเร่ิมต้นของ Tech War ภายใต้สภาพแวดล้อมท่ีมีความเส่ียงทางเศรษฐกิจ
ดงักลา่วทําให้ภาพรวมการใช้นโยบายการเงินของหลายประเทศออกมาในเชิงผ่อนคลาย โดยเร่ิมเหน็
การปรับลดลงของอตัราดอกเบีย้ สถานการณ์ท่ีเกิดขึน้ทําให้ Fund Flow ยงัมีทิศทางท่ีไหลเข้า
สินทรัพย์ปลอดภยั ซึง่ก็หมายความวา่ยงัไมน่่าจะเหน็เมด็เงินท่ีไหลเข้ามาสูต่ลาดหุ้นในช่วงเวลานี ้
ประเมินวา่ SET Index น่าจะเคลือ่นไหวในกรอบ 1610 – 1630 จดุ กลยทุธ์การลงทนุในช่วงเวลานีใ้ห้
หลีกเลีย่งหุ้นท่ีเก่ียวข้องกบัการค้าระหวา่งประเทศ เช่น กลุม่สง่ออก กลุม่พลงังาน-ปิโตรเคมี รวมถึง 
กลุม่ท่ีเก่ียวข้องกบัสินค้าเทคโนโลยี แตค่วรให้นํา้หนกัมากขึน้ในหุ้น Domestic Play ท่ีน่าจะได้
ประโยชน์จากสถานการณ์ เช่นกลุม่นิคมฯ ท่ีมีตวัเลือกทัง้ FPT, WHA และ AMATA นอกจากนีย้งัมีหุ้น
ท่ีให้บริการสาธารณปูโภคพืน้ฐาน อย่าง EASTW 

ดอกเบ้ียสหรัฐเข้าใกล้ขาลง…. Trade war สู่ Tech war  

รายงาน Fed Minute เผยวา่คณะกรรมการสว่นใหญ่มองวา่ดอกเบีย้นโยบายปัจจบุนั (ลา่สดุ 2.5%) ยงั
มีความเหมาะสมตอ่เศรษฐกิจสหรัฐ และยงัไมมี่ความจําเป็นต้องปรับเปลี่ยนนโยบายการเงิน โดย
ตลาดตีความวา่ Fed อาจปรับลดดอกเบีย้ในอนาคต สะท้อนจากผลสํารวจของ Bloomberg คาด
โอกาสลดดอกเบีย้ปลายปีเพ่ิมขึน้อยู่ท่ี  70.2% จาก 53.3% ในช่วงต้นเดือน พ.ค.  

ขณะท่ีสงครามการค้าสหรัฐและจีนเร่ิมร้อนแรงขึน้  หลงัจากกลางปี  2561-ปัจจบุนั ทัง้ 2 ฝ่ังตอบโต้กนั
ผ่านการขึน้ภาษีนําเข้า (Tariff)  3 รอบ 25% และลา่สดุ 15 พ.ค. สหรัฐเปิดศกึกีดกนัจีนท่ีไมใ่ช่ภาษี
(Non tariff) คือ ประกาศรายช่ือบริษัทท่ีเข้าข่ายบญัชีเฝ้าระวงั (Entity List)  จะทําให้บริษัทท่ีมีรายช่ือ
ใน Entity List ไมส่ามารถซือ้สินค้าหรือบริการจากบริษัทในสหรัฐได้   เร่ิมตัง้แต ่ Huawei (ผู้ผลิต
อปุกรณ์โทรคมนาคมอนัดบั 1 ของโลกสญัชาติจีน)  ลา่สดุ สหรัฐขยายระยะเวลาออกให้  90 วนั หรือ
ถึงวนัท่ี 19 ส.ค. 2562 อ่านรายละเอียดเพิม่ใน New plus กลุ่ม ICT วันที ่21 พ.ค.   แต่ลา่สดุ บริษัท 
ARM (ผู้ให้ใบอนญุาตพฒันาชิปเซท็รายใหญ่ของโลก) ประกาศหยดุทําธรุกิจร่วมกบั Huawei โดยมีผล
ทนัทีวนันี ้จะทําให้ Huawei ไมส่ามารถพฒันาและใช้ชิปของ ARM ตอ่ได้  

ยอดซ้ือ-ขายสุทธิ นักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 2,267.04 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -974.55 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 1,021.80 
นักลงทุนรายย่อย -2,314.30 
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และล่าสดุ กีดกนับริษัทจีนเพ่ิมคือ ธุรกจิโดรน (บริษัท DJI ผูผ้ลิตและพฒันาโดรนสญัชาติจีน ปัจจบุนั
มีส่วนแบ่งตลาดราว 70% ในตลาดโลก ขณะทีไ่ทย ส่วนใหญ่ผูป้ระกอบมีการผลิตช้ินส่วนนอ้ยมาก 
คาดกระทบจํากดั) และธุรกจิกล้องวงจรปิด   หลกัๆ คือ (บริษัท Hikvision มีส่วนแบ่งตลาดอนัดบั 1 
ราว 38%ในตลาดโลก  และอีก 4 บริษัท อาทิ บริษัทตา้หวั ขณะทีไ่ทย กระทบกบับริษัททีเ่ป็นตวัแทน
จําหน่ายในไทยคือ SIS ซ่ึงมียอดขายกลอ้งวงจรปิดติด 1 ใน 10 สินคา้ทีข่าย) โดยรวมแนะนํา
หลีกเลีย่งลงทนุในหุน้ทีเ่กีย่วข้องกบัตวัแทนจําหน่ายมือถือ, ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 

โดยภาพรวมวฎัจกัรดอกเบีย้สหรัฐท่ีเข้าสูข่าลง และความกงัวลจากสงครามการค้าท่ีร้อนแรงขึน้ ทําให้ 
Fund Flow ไหลเข้าสูส่ินทรัพย์ปลอดภยั โดยเฉพาะตราสารหนี ้เหน็ได้จากBond Yield 10 ปี ของสหรัฐ 
ลา่สดุปรับลงแรงเหลือ 2.38% เทียบกบั 2.43% ในวนัก่อน ต่ํากวา่ Bond Yield 10 ปี ของไทยท่ี 2.46% 
สง่ผลให้ Fund Flow มีแนวโน้มย้ายออกจากสหรัฐ เข้ามายงัตราสารหนีไ้ทยเพ่ิมขึน้  

สต็อกนํ้ามันดิบเพ่ิมข้ึนต่อสัปดาห์ท่ี 2 กดดันราคานํ้ามัน 

สํานกัสารสนเทศด้านพลงังานสหรัฐ (EIA) รายงานสตอ็กนํา้มนัดิบเพ่ิมขึน้ตอ่สปัดาห์ท่ี 2 ราว 4.74 
ล้านบาร์เรล (ตลาดคาดลดลง 6 หม่ืนบาร์เรล) และความกงัวลจากสงครามการค้าท่ีรุนแรงขึน้ สง่ผลให้
ราคานํา้มนัดิบโลกวานนีป้รับตวัลดลงราว 2% 

อย่างไรก็ตาม เช่ือวา่ประเดน็ดงักลา่วจะถกูหกัล้างจากความคาดหวงัวา่ Supply นํา้มนัท่ีจะหายไป
จากประเดน็ความตงึเครียดในตะวนัออกกลาง และการควบคมุกําลงัการผลิตท่ียงัเป็นไปตามแผน 
ลา่สดุ เดือน เม.ย. กําลงัการผลิตกลุม่ OPEC อยูท่ี่ 30.3 ล้านบาร์เรล/วนั  ยงัเป็นไปตามข้อตกลง
ข้อตกลง OPEC และ Non OPEC  ทําสญัญาลา่สดุ ธ.ค. 2561 จะตดัลดการผลิตถึงกลางปี 2562 ท่ี 
1.2 ล้านบาร์เรล/วนั)  และคาดวา่จะยืดระยะเวลาในควบคมุการผลิตนํา้มนัตอ่ไป จากเดิมท่ีกําหนดไว้
กลางปี 2562 เป็นสิน้ปี 2562 ซึง่ให้นํา้หนกัการประชมุ OPEC วนัท่ี 25-26 มิ.ย. 2562 ท่ีกรุงเวียนนา  

สอดรับกบัความต้องการใช้นํา้มนัท่ีชะลอลงจากสงครามการค้าสหรัฐ-จีนท่ีปะทขุึน้มาอีกครัง้  โดยรวม
ราคานํา้มนัดไูบ ลา่สดุอยู่ท่ี 67.68 เหรียญตอ่บาร์เรล (เฉลีย่นบัตัง้แตต้่นปีอยูท่ี่ 65.12 เหรียญ) 
ใกล้เคียงกบัสมมติฐาน ASPS ท่ีกําหนดไว้ 65 เหรียญ ในปี 2562 และ 70 เหรียญฯนบัจากปี 2563 เป็น
ต้นไป  

ส่งออกไทย เม.ย. หดตัว 2.6% จากสงครามการค้า  

ยอดสง่ออกไทย เดือน เม.ย. 2562 หดตวั 2.57%yoy (หดตวัตอ่เน่ืองเป็นเดือนท่ี 2) ท่ี 1.86 หม่ืนล้าน
เหรียญ (หน่วยบาทหดตวั 1.1%yoy) สง่ผลให้การสง่ออกงวด 4M62 หดตวัเฉลี่ย 1.86%yoy เน่ืองจาก
เดือนนีว้นัหยดุเยอะ และผลกระทบจากสงครามการค้า เหน็ได้จากตลาดสง่ออกหลกัๆยงัชะลอตวั 
โดยเฉพาะจีน (อนัดบั 1 ราว 12%ของตลาดทัง้หมด) หดตวั 5% (หดตวัตอ่เน่ืองเดือนท่ี 6), ยโุรปหดตวั 
5.2% (หดตวัตอ่เน่ืองเดือนท่ี 7), ออสเตรเลียหดตวั 2.8% (หดตวัต่อเน่ืองเดือนท่ี 6) เป็นต้น ยกเว้น
สหรัฐ, มาเลเซีย, เวียดนาม, อินเดียท่ีขยายตวัได้ดี    และพิจารณาสนิค้าสง่ออก พบวา่สินค้าสําคญัยงั
หดตวั หลกัๆ คือ รถยนต์และสว่นประกอบ (สินค้าสง่ออกอนัดบั 1 ราว 11.5%) หดตวั 4% คอมพิวเตอร์
และสว่นประกอบ หดตวัเป็นเดือนท่ี 7 ราว 10.6%, เคมีภณัฑ์หดตวัเดือนท่ี 4 ราว 2.8%, แผงวงจร
ไฟฟ้าหดตวัเดือนท่ี 3 ขณะท่ีนําเข้าในเดือนเดียวกนั หดตวัราว 0.72% (หดตวัตอ่เน่ืองเป็นเดือนท่ี 2) ท่ี 
2 หม่ืนล้านเหรียญ (หน่วยบาทขยายตวั 0.7%yoy) สง่ผลให้การนําเข้างวด 4M62 หดตวัเฉลี่ย 
1.08%yoy ทําให้ดลุการค้าเดือน เม.ย. ขาดดลุ 1.46 พนัล้านเหรียญ 

แนวโน้มส่งออกปี  2562  ASPS  คาดขยายตัว 0.5% ชะลอจาก 6.7%  โดยในช่วงทีเ่หลือของ
อีก 8 เดอืน(พ.ค.-ธ.ค.)  หากจะให้โตตามทีค่าด  มูลค่าส่งออกเฉล่ียอย่างน้อยควรอยู่ที ่  2.15 
หม่ืนล้านเหรียญ/เดอืน  (แต่เฉล่ีย 4M2562 เฉล่ีย 2 หม่ืนล้านเหรียญฯ รายละเอียดดังตาราง) 
โดย ASPS มองว่ามีโอกาสเป็นไปได้ยาก เน่ืองจากแนวโน้มเศรษฐกจิโลกทีช่ะลอตัว   จาก
สงครามการค้าสหรัฐและจนีทีย่ดืเยือ้ ทาํให้การผลักดันการส่งออกเป็นไปได้ยาก เบื้องต้น
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คาดส่งออกมีโอกาสตํา่กว่าคาดและจะกระทบต่อ GDP Growth โดยอยู่ในช่วงทบทวน
ประมาณการ  

 

ทีม่า :  ASPS  

 

โดยแนวโน้มเศรฐกิจไทยท่ีมีโอกาสชะลอตวัจากดงักลา่ว เช่ือวา่ปัจจยัขบัเคลื่อนเศรษฐกิจในช่วงท่ี
เหลือของปีนี ้จะมาจาก การลงทนุภาคเอกชน จากตา่งชาติโดยเฉพาะจีนย้านฐานการผลิตเข้ามาไทย 
และการบริโภคในประเทศ (C) ซึง่เช่ือวา่รัฐบาลปัจจบุนั – ใหมจ่ะเดินหน้ากระตุ้นการบริโภคครัวเรือน 
เช่น ตอ่ยอดโครงการบตัรสวสัดิการให้ครอบคลมุ,  การปรับเพ่ิมคา่จ้างขัน้ต่ํา 400-425 บาท/วนั จาก
ปัจจบุนัอยู่ท่ี  330บาท , มาตรการลดภาษีนิติบคุคล และบคุคลธรรมดาลงอีก  10% ทกุระดบัขัน้เป็น
ผลดีตอ่หุ้นในค้าปลีก  ROBINS(FV@B70),  BJC(FV@B61) 

เงินทุนต่างชาติส่วนใหญไหลออกจากหุ้น Global เข้า Domestic 

ปัจจยัภายนอกยงัรุมเร้ากดดนัให้วานนีต้า่งชาติขายหุ้นในภมิูภาคตอ่เน่ืองเป็นวนัท่ี 11 อีก 375 ล้าน
เหรียญ และเป็นการขายสทุธิ 3 ประเทศ คือ ไต้หวนั 385 ล้านเหรียญ (ขายสทุธิเป็นวนัท่ี 11), 
ฟิลิปปินส์ 67 ล้านเหรียญ (ขายสทุธิเป็นวนัท่ี 13) และเกาหลีใต้ 43 ล้านเหรียญ (หลงัจากซือ้สทุธิเพียง 
1 วนั) สว่นตลาดหุ้นท่ีเหลืออีก 2 ประเทศถกูซือ้สทุธิ คือ อินโดนีเซียถกูซือ้สทุธิ 48 ล้านเหรียญ (สลบั
มาซือ้สทุธิเป็นวนัแรก) และไทยท่ีตา่งชาติซือ้สทุธิอีก 71 ล้านเหรียญ หรือ 2.26 พนัล้านบาท (ซือ้สทุธิ
เป็นวนัท่ี 2) 

ข้อมูลแสดงเงนิทุนต่างชาตไิหลเข้าออกรายเดอืนของแต่ละประเทศในภมูภิาค 

 
 

อย่างไรกต็ามประเดน็สงครามทีย่ดืเยือ้ยังกดดันให้ต่างชาตขิายหุ้นไทยตลอดท้ังเดอืน พ.ค. 
กว่า 1.28 หม่ืนล้านบาท (mtd) และหากพจิารณาหุ้นทีถ่กูซือ้ขายจากต่างชาตผ่ิานกระดาน 

วนัท ี่ อนิโดนเีซยี ฟิลปิปนิส ์ เกาหลใีต ้ ไตห้วนั ไทย รวม
ปี 2560 -2960 1095 8268 5736 -796 11343

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

ปี 2562 (ytd) 4000 567 5531 3389 -706 12782

ม.ค. 62 964 356 3658 1818 214 7010

ก.พ. 62 -237 178 615 2471 -106 2923

มี.ค. 62 118 88 262 24 -516 -24

เม.ย. 62 3740 194 2252 1676 107 7968

พ.ค.62 (mtd) -584 -249 -1256 -2600 -405 -5095

หน่วย : ลา้นเหรียญ
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NVDR พบว่า ส่วนใหญ่ต่างชาตเิคล่ือนย้ายเมด็เงนิจากหุ้น Global มาเข้าหุ้น Domestic มาก
ขึน้ สังเกตได้จากหุ้นทีถ่กูซือ้ขายผ่านกระดาน NVDR มากสุดและน้อยสุดในเดอืน พ.ค. 62 
(mtd) 5 อันดับแรก มีดังน้ี 

 
ดังน้ันช่วงทีต่ลาดยังมีความไม่แน่นอนจากปัจจยัภายนอกสูง การหลบเข้ามาลงทุนในหุ้น 
Domestic ทีมี่ Fund Flow คอยสนับสนุนถอืเป็นกลยุทธ์ทีด่แีละเหมาะสมในช่วงน้ี 

 

เสริมเกราะป้องกันสงครามการค้า ด้วยหุ้น Domestic ปันผลสูง EASTW FPT 

ประเดน็ Trade War กลบัมาร้อนแรงมากขึน้ และกําลงันําไปสู ่Tech War โดยลา่สดุสหรัฐเลง็ขึน้บญัชี
ดําบริษัทจําหน่ายกล้องวงจรปิดรายใหญ่ของจีน รวมถึงบริษัท ARM ซึง่เป็นเจ้าของสิทธิออกแบบ   
ชิปเซต็รายใหญ่ของโลก ออกมาระงบัการทําธรุกิจกบั บริษัท Huawei ขณะท่ีอตัราดอกเบีย้โลกเร่ิมเหน็
ขาลงชดัเจนขึน้ และกดดนัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐ 10 ปี ลดลงต่ําสดุในรอบสปัดาห์ 

สว่นในประเทศคาดหวงัการกระตุ้นเศรษฐกิจผ่านทัง้การบริโภคในประเทศและการลงทนุภาครัฐ-
เอกชน รวมถึงยงัมีประเดน็เก็บภาษีในอตัรา 15% จากผลตอบแทนของกองทนุตราสารหนี ้ซึง่จะมีผล
บงัคบัใช้ 90 วนั หลงัประกาศลงในราชกิจานเุบกษาในวนัท่ี 22 พ.ค. 62 โดยจากการศกึษาเงินลงทนุ
กองทนุรวมทัง้หมดในประเทศไทย พบวา่ ณ สิน้ปี 2561 มีกองทนุรวมท่ีถกูบริหารจาก บลจ.ทัง้หมด 
1649 กองทนุ มีมลูคา่สินทรัพย์สทุธิรวม 5.06 ล้านล้านบาท และเงินลงทนุหลกัๆ อยู่ในกองทนุตราสาร
หนีม้ากสดุ คิดเป็นสดัสว่นสงูถึง 50% ของเงินลงทนุทัง้หมด หรือมีมลูคา่กวา่ 2.51 ล้านล้านบาท แม้
ประเดน็นีจ้ะสร้าง Sentiment เชิงลบให้กบักองทนุตราสารหนีพ้อสมควร และน่าจะหนนุให้เมด็เงิน
ลงทนุถกูโอนถ่ายจากตลาดตราสารหนีม้ายงัตลาดหุ้นมากขึน้ โดยเฉพาะกองทนุโครงสร้างพืน้ฐาน, 
อสงัหาฯ และหุ้นปันผลสงู 

ประเดน็ทั้งหมดทีก่ล่าวมาข้างต้น ช้ีนําให้หุ้น Domestic ปันผลสูง มีความน่าดงึดดูในการ
ลงทุนมากขึน้ โดยฝ่ายวจิัยฯ ยังช่ืนชอบและแนะนํา 2 กลยุทธ์การลงทุน  

1. แนะนําลงทนุหุ้น Domestic ปันผลสูง โดยฝ่ายวจิัยฯคัดเลือกหุ้นทีน่่าลงทุนให้ 8 บริษัท ดังน้ี 

 
 
2. หุ้นนิคมฯทีน่่าจะได้ประโยชน์จากประเดน็สงครามการค้าจนี-สหรัฐ เน่ืองจากการต้ัง

กาํแพงภาษีจากสหรัฐและจนี ส่งผลให้บริษัทมีโอกาสย้ายฐานการผลติมายังไทยมากขึน้ 
อีกทั้งยังมีโครงการ EEC ช่วยสนับสนุนสทิธิประโยชน์ รวมถงึมีความพร้อมของโครงสร้าง
พื้นฐานรองรับได้หลากหลายอุตสาหกรรม โดยมีหุ้นนิคมทีแ่นะนําดังน้ี 

อันดับ บริษัท NVDR ซ้ือสุทธิสูงสุด (ล้านบาท) บริษัท NVDR ขายสุทธิสูงสุด (ล้านบาท)
1 MTC 1,289 PTT -4,223

2 INTUCH 1,267 PTTGC -2,107

3 SCC 1,101 TOP -1,426

4 CPALL 1,090 PTTEP -1,357

5 CPF 997 IRPC -1,145

Company
Last Price

(22/05/2019)
FairValue Upside PER 19F Div Yield 19F (%) Beta หมายเหต ุ

PSH 20.3 22.50 10.8% 7.22 7.76 0.80 หุน้ที่ไดเ้ลือกเขา้ MSCI Global Small Cap

LH 10.70 13.60 27.1% 12.87 6.99 0.27 -

DRT 5.8 6.58 13.4% 11.43 6.90 0.45 -

KKP 66.50 75.60 13.7% 8.90 6.77 0.97 -

THANI 5.75 7.60 32.2% 12.18 4.92 1.09 -

INTUCH 58.00 69.70 20.2% 15.30 4.51 0.50 หุน้ที่ไดเ้ลือกเขา้ MSCI Global Standard 

EASTW 11.8 13.50 14.4% 16.86 3.91 0.53 หุน้ที่ไดเ้ลือกเขา้ MSCI Global Small Cap

JMT 15.30 17.50 14.4% 20.55 3.65 1.68 -
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Top picks เลือก EASTW (FV@B13.5) หุ้นสาธารณปูโภค ปันผลสงูกวา่ 4% ตอ่ปี ระยะสัน้ยงัได้รับ
ผลบวกจากปรากฏการณ์เอลนีโญ หนนุให้ปริมาณขายนํา้ดิบเพ่ิมขึน้ตอ่ในงวด 2Q62  

และหุ้น Domestic อย่าง FPT (FV@B20.3) มีการขยายฐานธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ครบวงจร 
ขณะท่ีฐานกําไรจะขยายตวัโดดเดน่ตัง้แต ่ 2H62 จากการร่วมมือกบั Partner ตา่งชาติ 2 ราย (Misui 
Fudosan, บริษัท PBA) คาดหวงัการนํา Robot เข้ามาช่วยพฒันาธรุกิจซึง่จะสง่ผลบวกโดยตรงตอ่
อตัราคา่บริการและอตัรากําไร รวมถึงแผนขายทรัพย์สินมลูคา่ราว 640 ล้านบาท เข้ากอง FTREIT ใน 
4Q62 (ก.ค.-ก.ย. 62) ซึง่ให้ Gross Margin สงูถึง 80% คาดกาํไรปี 2562 เป็น 1.25 พันล้านบาท 
เตบิโต 89.6%YoY (ยังไม่รวม GOLD) ทั้งน้ีเม่ือรวมมูลค่าเพิม่บนหุ้น GOLD อกี 1.14 บาท จะ
เพิม่มูลค่าพืน้ฐาน FPT ขึน้เป็น 21.44 บาท 

 
 
 

SET vs Sector Return 2018  SET vs Sector Return 2019ytd 
 

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS

Company
Last Price

(22/05/2019)
FairValue Upside PER 19F Div Yield 19F (%) Beta

WHA 4.18 4.89 17.1% 16.70 3.59 1.54

AMATA 21.60 35.70 65.3% 13.18 3.04 2.07

FPT 16.8 20.30 20.8% 32.79 1.52 0.38
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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

Accumulated returns since our recommendation

0.48% 16.70 2.03 3.59 คาดผลประกอบการ 2Q62 เตบิโตแข็งแกร่ง จากการขายโอนทีด่นิใหนั้กลงทนุจีน 
และการกลบัมาขายไฟของโรงไฟฟ้า Gheco-1 คาดหนุนสว่นแบ่งกําไรเพิม่ข ึน้

WHA 13-May-19 4.89 10% 4.16 4.18

-1.64%6.00 11.54 1.94 6.84
คาดกําไรทํา New High ตอ่ในปี 2562 และยังคาดหวังจะไดโ้รงไฟฟ้าขยะใหม่ๆเขา้
มาในอนาคต บวกกับราคาหุน้มี PER ปี 62 เพียง 12 เทา่ ต่ํากว่าคา่เฉลีย่ฯกลุม่ที ่30 

เทา่
TPIPP 09-May-19 6.80 10% 6.10

DRT 10%

69.70

5.55

วานนีข้ายทํากําไร BDMS แลว้ลงทุนใน FPT แทนในสดัส่วนทีเ่ท่ากนั

6.58

ROBINS

6.90

KBANK 11-Apr-19

INTUCH 58.00

22-May-19

14-May-19

STEC 11-Apr-19 29.25 10% 24.60 25.00 1.63% 3.19 1.60
บรษัิทรับเหมาฯ ทีม่ีความมั่นคงทกุดา้น ทัง้ Backlog ประสทิธภิาพการทํากําไร และ
ฐานะการเงนิทศิทางธุรกจิสดใสจาก Recurring Income เพิม่ความเสถียรของรายได ้21.75

หุน้ Domestic Play โดยภาพรวมพื้นฐานบรษัิททีย่ังแข็งแกร่งตามบรษัิทลกูอย่าง 
ADVANC ซึง่ถือหุน้ 40.45% ซึง่จุดเดน่ คอื ความมั่นคงของกําไร ADVANC ทีม่ีฐาน

กําไรสงู

246.00 10%
หุน้ Market Cap ขนาดใหญ่วนกลุม่ ธ.พ. และเลอืกเป็น top pick กลุม่ฯ เชื่อว่า
ราคาหุน้ไดส้ะทอ้นความเสีย่งสว่นใหญ่ไปแลว้  ยังคงเนน้ผลกัดนัสนิเชื่อ ทดแทน

รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบี้ย
2.25-1.82%192.50 189.00

2.39

หุน้ทีม่ีความผันผวนนอ้ยกว่าตลาด (คา่ Beta<1) รวมถงึมี Div yield สงูถงึ 7% จงึ
เป็นทีพ่ักเงนิไดเ้ป็นอย่างดเียี่ยม

FPT 1.52

Dividend 

Yield 

n.a.

PER 

2019F
-5 Day Chart

n.a.

20.30

POPF

Stocks Fair Value Weight

15-May-19 n.a. 10%

Price

16.80
ดําเนนิธุรกจิการพัฒนาอสงัหารมิทรัพย์ และไดเ้ขา้ซื้อGOLD ทําให ้FPT ขยายฐาน
ธุรกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย์ครบวงจร ขณะทีฐ่านกําไรจะขยายตวัจากการร่วมมือกับ

 Partner ตา่งชาต ิ
10%

n.a.13.14 -0.34%13.10

17.00 32.79

คาดกําไรปี 62 เป็น 481 ลา้นบาท เตบิโต 13.8% YoY จากการขยายสายการผลติ 
เพิม่โอกาสการเตบิโตระยะยาว รวมถงึมี Div Yield >7% (จ่ายปีละ 2 ครัง้)

Accumulated 

Return

-1.18%

Strategist CommentPBV 2019F

11.12 1.11

02-May-19

4.38

4.50%

-0.85% 15.3058.50

11.43 2.50

10%

11.40 11.80
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หุน้สาธารณูปโภค ปันผลสงูกว่า 4% ตอ่ปี ระยะสัน้ยังไดร้ับผลบวกจากปรากฏการณ์
เอลนีโญ สว่นระยะยาวมีผลบวกจาก EEC เขา้มา เพิม่การเซ็นตส์ญัญาขายน้ําใหก้ับ

อุตสาหกรรมในนคิมฯ
EASTW 14-May-19 13.50 10% 3.51% 16.86 3.911.74

คาดกําไร ปี 2562 เตบิโต 8.2% yoy หนุนจากรายไดค้า่เช่าทีม่ั่นคง และมี PER62 ที่
เพียง 20.2 เทา่ ต่ํากว่ากลุม่ที ่28.9 เทา่ จงึเชื่อว่าสะทอ้นประเด็นกดดนัการเตบิโต

ทีช่ะลอตวัช่วงก่อนหนา้ไปแลว้
22-Apr-19 70.00 10% 59.00 53.00 -10.17%
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