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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 
  
 

 
วันพุธท่ี 12 มิถุนายน พ.ศ. 2562 

การซ้ือสุทธิต่อเน่ือง พร้อมเปิด Long ใน Future บ่งชี้ว่าตลาดหุ้นไทยยังได้รับแรงหนุนจาก Fund 
Flow ต่อ แต่อย่างไรก็ตามยังต้องติดตามสถานการณ์ใกล้ชิดเฉพาะอย่างยิ่งในส่วนของการ
เจรจาการค้า สหรัฐฯ-จีน ส่วนการเมืองในประเทศ น่าจะลดระดับความกังวลลง สําหรับหุ้น Top 
Picks วันน้ีเลือก RS (FV@B 22.10) โดยราคาหุ้นยัง Laggard ขณะท่ีได้ประโยชน์จากมาตรการ
ช่วยเหลือ Digital TV และยังคงเลือก BBL (FV@B 227) ต่อเน่ือง 

SET Index 1,670.41 
เปล่ียนแปลง (จุด) 5.68 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 50,095 
 

 

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทย … ปรับตัวข้ึนในช่วงบ่าย 

วานนี ้ ตลาดหุ้นไทยแกวง่ทรงตวัในตอนเช้าและปรับตวัขึน้ในช่วงบา่ย จนทําให้ปิดท่ีระดบั 1670.41 
จดุ เพ่ิมขึน้ 5.68 จดุ (+0.34%) มลูคา่การซือ้ขาย 5.01 หม่ืนล้านบาท โดยกลุม่ท่ีหนนุตลาด คือ กลุม่
พลงังานเช่น RATCH(+1.57%) PTT(+0.53%)  PTTEP(+0.39%) GULF(+1.86%) กลุม่ธ.พ.เช่น 
TMB(+2.04%) KBANK(+0.52%) BBL(+0.50%) กลุม่สื่อสารเช่น ADVANC(+0.26%) 
DTAC(+2.00%) TRUE(+0.97%) รวมถึงหุ้นขนาดใหญ่เช่น AOT(+0.76%) CPF(+1.79%) และ 
HMPRO(+1.78%) เป็นต้น 

นกัลงทนุตา่งชาติยงัซือ้สทุธิในตลาดหุ้นไทย พร้อมเปิด Long ในตลาด Future สง่ผลทําให้ SET Index 
ปรับตวัขึน้ได้ตอ่ อย่างไรก็ตามยงัต้องตามสถานการณ์ใกล้ชิด โดยเฉพาะในเร่ืองความคืบหน้าของ
สงครามการค้าซึง่เป็นตวัแปรท่ีมีนํา้หนกัตอ่ทิศทางการเคลื่อนไหวของเมด็เงินลงทนุ สว่นในประเทศ
ความกงัวลเร่ืองการเมืองน่าจะลดลงไปหลงัมี พระบรมราชโองการ โปรดเกล้าฯ แตง่ตัง้นายกรัฐมนตรี
ลงมา ภายใต้สภาพแวดล้อมดงักลา่วคาดว่าน่าจะให้ SET Index ยงัสามารถปรับตวัขึน้ไปได้ โดยมี
บริเวณ 1670 – 1680 จดุ เป็นแนวต้านสําคญั สําหรับกลยทุธ์การลงทนุวนันี ้ ฝ่ายวิจยัพิจารณาปรับ
พอร์ตการลงทนุโดย ขายทํากําไรหุ้น EASTW และสลบัเข้าไปในหุ้น RS ด้วยนํา้หนกัเทา่กนั ทัง้นี ้
ประเมินวา่หุ้น RS มีการเคลือ่นไหวในลกัษณะท่ี Laggard เม่ือเทียบกบัหุ้นกลุม่สื่ออ่ืนๆ อีกทัง้ยงัเป็น
หุ้นท่ีได้ประโยชน์จากมาตรการช่วยเหลือ Digital TV ของรัฐบาลท่ีออกมา ทําให้คาดวา่แนวโน้มผล
ประกอบการใน 2H62 น่าจะฟืน้ตวัขึน้ นอกจากนีก้ารประกาศลดทนุจดทะเบียนสําหรับหุ้นท่ีซือ้คืน 
สดัสว่น 4.26% ของทนุจดทะเบยีน (คิดเป็นจํานวนหุ้น 43.27 ล้านหุ้น) ก็มีสว่นช่วยให้ EPS รวมถึง 
Valuation ของบริษัทดดีูขึน้ 

เตรียมรอดูหน้าตารัฐบาลใหม่ ท่ีคาดจะเริ่มปฎิบัติหน้าท่ีในเดือน ก.ค. 2562 

วนัท่ี 11 มิ.ย.2562 (วานนี)้ ได้มีพระบรมราชโองการโปรดเกล้าฯ แตง่ตัง้ให้ พล.อ.ประยทุธ์ จนัทร์โอชา 
เป็นนายกรัฐมนตรี ซึง่ถือได้วา่เป็นจดุเร่ิมต้นของการเกิดรัฐบาลใหมท่ี่มาจากการเลือกตัง้ ลําดบั
กระบวนการนบัจากนีจ้ะเป็นเร่ืองการจดัวางตวับคุคลท่ีเข้ารับตําแหน่งรัฐมนตรีในกระทรวงตา่งๆ ซึง่
แม้จะมีกระแสการตอ่รองในระหวา่งพรรคร่วมรัฐบาล แตก็่เช่ือวา่จะผ่านขัน้ตอนนีไ้ปได้โดยใช้เวลาไม่
นานนกั โดยฝ่ายวิจยัประเมินวา่น่าจะสามารถนํารายช่ือขึน้ทลูเกล้าฯ ภายในกรอบเวลาไมเ่กินสปัดาห์
หน้า และเม่ือได้การโปรดเกล้าฯ ลงมาแล้ว ก็จะเป็นกระบวนการในการท่ีต้องแถลงนโยบายรัฐบาลตอ่
รัฐสภา เม่ือดําเนินกระบวนการตา่งๆ แล้วเสร็จ ภายใน 15 วนั รัฐบาลเดิม และ คสส. ถือวา่พ้นจาก
ตําแหน่ง และรัฐบาลใหมเ่ข้าทําหน้าท่ีบริหารประเทศตอ่ไป ซึง่คาดวา่จะเกิดขึน้ภายในเดือน ก.ค. 
2562 ผลสรุปของกระบวนการนีคื้อการได้มาซึง่รัฐบาลจากการเลอืกตัง้ แตท่ี่นกัลงทนุให้ความสําคญั
คือหน้าตารัฐบาลใหม ่ วา่จะมีบคุคลใดเข้ามาทําหน้าท่ีในกระทรวงสําคญัท่ีกําหนดทิศทางเศรษฐกิจ
ของประเทศ 

ประเดน็เร่งดว่นท่ีน่าจะเกิดขึน้หลงัจากท่ีรัฐบาลใหมเ่ข้ารับตําแหน่ง น่าจะเป็นเร่ืองการจดัทํา
งบประมาณ ให้สอดคล้องกบันโยบายท่ีจะปฎิบติั โดยน่าจะเน้นในสว่นของการกระตุ้นภาคเศรษฐกิจ
ในประเทศ เฉพาะอย่างย่ิงมาตรการกระตุ้นการจบัจ่ายภาคครัวเรือนในรูปแบบตา่งๆ ไมว่า่จะเป็น

ยอดซ้ือ-ขายสุทธิ นักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 2,910.31 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -44.23 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -149.44 
นักลงทุนรายย่อย -2,716.64 
 

 
 
 
 

ภรณี ทองเย็น, CISA  
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านตลาดทุน, ปัจจัยทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004146 

เทิดศักด์ิ ทวีธีระธรรม,  
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านตลาดทุน, ปัจจัยทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 

ภราดร เตียรณปราโมทย ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 

 ฐกฤต ชาติเชิดศักด์ิ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 087636 

เจิดจรัส แก้วเกื้อ 
   ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 

วรรณพฤกษ ์โกมลวิทยาธร 
ผู้ช่วยนักเศรษฐศาสตร์ 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์เชิงปริมาณ 

 

 



Market Talk  
Investment Strategy | Research Division 
 
 

  

ดําเนินการผ่านบตัรสวสัดิการรัฐ การจดัทําโครงการ ช็อปช่วยชาติ  การปรับอตัราภาษีเงินได้บคุคล
ธรรมดา และ การปรับขึน้คา่แรงขัน้ต่ําเป็นต้น อย่างไรก็ตามในขัน้ตอนของการจดัทํางบประมาณคาด
วา่น่าจะเหน็การเร่ิมพิจารณาวาระท่ี 1 ใน สภาผู้แทนราษฎร์ ในเดือน ก.ย.2562 และหากไมมี่การ
เร่งรัดใดๆ พ.ร.บ.งบประมาณรายจ่ายฯ ก็อาจมีผลบงัคบัใช้ต้นปี 2563 ซึง่ถือวา่ลา่ช้า นอกจากนีย้งั
ต้องติดตามเร่ืองของ เสถียรภาพรัฐบาล เน่ืองจากมีคะแนนเสียงในสภาผู้แทนราษฎร์ อยู่ในระดบัปร่ิม
นํา้ โดยภาพรวมประเดน็ทางการเมืองในช่วงนีไ้มน่่าจะมีนํา้หนกัในการสร้างแรงกดดนัตอ่ SET Index 
มากนกั 

รัฐบาลใหม่น่าจะเดินหน้ากระตุ้นการบริโภคตามท่ีหาเสียง 

เศรษฐกิจไทยปี   2562   ASPS  คาด GDP Growth ขยายตวั  2.7% ชะลอจาก 4.1% ในปี 2561  โดย
คาดแนวโน้มเศรษฐกิจงวด  2Q62–4Q62 จะออ่นตวัตอ่เน่ือง  จากผลกระทบของภาคสง่ออกชะลอตวั   
และการเบิกจ่ายงบประมาณอาจจะลา่ช้า ตามการจดัตัง้รัฐบาล  ทําให้ปัจจยัขบัเคลือ่นหลกัมาจาก
ภายในประเทศ  คือ การลงทนุขนาดใหญ่ทัง้ภาครัฐและเอกชน   และมาจากการบริโภคภาคครัวเรือน 
ท่ีคาดวา่ยงัมีแรงหนนุจากมาตการกระตุ้นตา่งๆ ของภาครัฐบาลชดุเดิมท่ีออกมากระตุ้นเศรษฐกิจ
ระยะเวลา  2Q62-3Q62  หลกัๆ มุง่ไปท่ีบตัรสวสัดิการผู้ มีรายได้น้อยให้เงิน 300-500 บาท/เดือน ตัง้แต ่
1 ม.ค. 2561 จนถงึ 30 ก.ย. 2562  (รัฐบาลใช้เงินอดัฉีดมาตรการนี ้3 พนัล้านบาท/เดือน ลา่สดุ รัฐบาล
มีวงเงินเหลอืสําหรับมาตรการนีร้าว 1.8 หม่ืนล้านบาท ซึง่เพียงพอจนถึงสิน้ปี) และยงัมีมาตรการอ่ืนๆ 
อาทิ นําคา่ใช้จ่ายในการทอ่งเท่ียวเมืองหลกัและเมืองรองมาลดหยอ่นภาษี  1.5 หม่ืนบาท (ดงัตาราง) 

มาตรการกระตุ้นการบริโภคนับตัง้แต่ต้นปี-ก.ย.2562  

 
ทีม่า : ASPS รวบรวม  
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และเช่ือวา่รัฐบาลชดุใหมจ่ะเข้ามาบริหารประเทศ โดยมีพรรคพลงัประชารัฐ เป็นแกนนําจะสานตอ่
นโยบายตา่งๆท่ีเคยเสนอไว้ตัง้แตช่่วงหาเสียง โดยเฉพาะนโยบายกระตุ้นกําลงัซือ้ของประชาชน อาทิ 
การปรับขึน้คา่แรงขัน้ต่ํา 400-425 บาท/วนั, ลดหยอ่นภาษีเงินได้บคุคลธรรมดาลง 10%ทกุระดบัขัน้   
(ดงัตาราง)   โดยอ่านเพ่ิมรายละเอียดเพ่ิมในบทวิเคราะห์ Economic Outlookวนัท่ี 7 มิ.ย. 2562   

 
ทีม่า : ASPS รวบรวม 

ค่าแรงข้ันตํ่า400-425 บาท/วัน กระทบกลุ่มรับเหมาฯ, ค้าปลีก, ชิน้ส่วนฯ, เกษตรอาหาร 

มีโอกาสท่ีรัฐบาลชดุใหมจ่ะเดินหน้านโยบายตามท่ีหาเสียงไว้ดงักลา่ว เพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีชะลอลง 
หลกัๆให้นํา้หนกัท่ี   นโยบายปรับขึน้คา่แรงขัน้ต่ําเป็น   400-425 บาท/วนั  หรือปรับเพ่ิมราว  23% จาก
ปัจจบุนัอยู่ท่ี 330 บาท/วนั จะชว่ยเพ่ิมกําลงัซือ้ให้กบัประชาชน แตใ่นทางตรงกนัข้ามจะกระทบตอ่
ต้นทนุผู้ประกอบการ คือ   

กลุ่มรับเหมาก่อสร้าง  โดยเฉลีย่คา่แรงคิดเป็นสดัสว่นรวม  10-15% ของต้นทนุก่อสร้าง  ASPS คาด
หากมีการปรับขึน้คา่แรง 23% ดงักลา่วจะทําให้บริษัทรับเหมามีอตัรากําไรขัน้ต้นลดลงประมาณ 2% 
โดยปัจจบุนับริษัทรับเหมาฯมี Gross margin เฉลีย่ 8-12% และมี Net Profit margin 2-6%  โดยบริษัท
ท่ีจะได้รับผลกระทบมากท่ีสดุคือ บริษัทมีอตัรากําไรต่ํากวา่คา่เฉลี่ยอตุสาหกรรม และใช้แรงงานสงู 
อย่าง   ITD, NWR           

อย่างไรก็ตามปัจจบุนั บริษัทรับเหมามีการปรับวิธีการทํางานด้วยการนําเคร่ืองจกัรมาใช้ ลดการใช้
แรงงานคน และใช้วิธี Sub contract งานเป็นสว่นๆออกไปให้กบัผู้ รับเหมาช่วง  โดยเช่ือวา่งานประมลู
ภาครัฐจํานวนมากท่ีกําลงัจะออกมา น่าจะทําให้การแข่งขนัในอตุสาหกรรมก่อสร้างลดลง สง่ผลตอ่
อตัรากําไรของงานก่อสร้างใหม่ๆ ในอนาคตท่ีจะดีขึน้ เม่ือถวัเฉล่ียกบังานใน Backlog เดิมท่ีจะถกู
กระทบจากการปรับขึน้คา่แรง 

กลุ่มค้าปลีก  พบวา่โดยเฉลีย่อตุสาหรรม จะมีคา่ใช้จ่ายพนกังานราว 30% ของ SG&A และ 6%   ของ
ยอดขายรวม โดยประเมินหากมีการปรับขึน้คา่แรงจะกระทบตอ่กลุม่ท่ีมีการใช้แรงงานทกัษะทัว่ไป ซึง่
มีคา่จ้างท่ีต่ํากวา่ 400 บาท อาทิ กลุม่ร้านสะดวกซือ้ CPALL, ไฮเปอร์มาร์เก็ตและค้าสง่ BJC MAKRO 
และ ห้างสรรพสินค้า ROBINS  
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ขณะท่ีกลุม่ร้านค้า Specialty Store (HMPRO, COM7 และ BEAUTY) คาดกระทบจํากดั เน่ืองจาก
เน้นไปท่ีกลุม่พนกังานท่ีต้องมีทกัษะการขายสงูกวา่ ทําให้มีโครงสร้างคา่แรงท่ีสงูกวา่คา่แรงขัน้ต่ําอยู่
แล้ว และมีรายได้จากคา่คอมมิชชัน่     อย่างไรก็ตามการขึน้คา่แรงขัน้ต่ําจะเพ่ิมกําลงัซือ้ผู้บริโภคคาด
ช่วยชดเชยผลกระทบ  

กลุ่มชิน้ส่วนอเิลก็ทรอนิกส์  ปัจจบุนัมีคา่ใช้จ่ายแรงงานในประเทศ สดัสว่นราว  5-8% ของต้นทนุ
รวม(บางบริษัทมีแรงงานอยู่ตา่งประเทศ อาทิ DELTA HANA ราว 2%ของต้นทนุรวม)  เบือ้งต้นฝ่าย
วิจยัคาดการปรับขึน้คา่แรงจะสง่ผลกระทบตอ่ประมาณการกําไรกลุม่ชิน้สว่นฯ ราว 11.7% จาก
ปัจจบุนั  นําโดย SVI ,HANA , KCE , และ DELTA ตามลําดบั    

กลุ่มเกษตร-อาหาร มีคา่ใช้จ่ายแรงงานในประเทศ ราว 1.5-8% ของต้นทนุรวม หากรัฐบาลปรับขึน้
คา่แรงขัน้ต่ําเฉลีย่ 23% เป็น 400 บาท/วนั จะสง่ผลกระทบตอ่ประมาณการกําไรกลุม่เกษตร-อาหาร
ราว  32.9% จากปัจจบุนั    

กลุ่มยานยนต์  มีคา่ใช้จ่ายแรงงานทางตรงราว 5%-10% ของยอดขาย(ยกเว้น PCSGH งวด 3Q61 
นบัเฉพาะโรงงานในไทยมีต้นทนุแรงงาน 17.4% ของยอดขาย)  และ SAT มีพนกังาน อยู่ในแผนกผลิต
จํานวน 1,396 คน กรณีท่ีมีการขึน้คา่จ้างขัน้ต่ํา23%  จะสง่ผลให้คา่จ้างพนกังานในแผนกผลิตเป็น 134 
– 142 ล้านบาท / ปี หรือกระทบตอ่กําไรประมาณ 20 – 30 ล้านบาท/ปี  เป็นต้น     

รัฐเร่งสร้างความเช่ือม่ัน หนุนต่อกลุ่มนิคมฯ และ ธ.พ. ชอบ BBL 

หลงักระบวนการจดัตัง้รัฐบาลเสร็จสิน้ เช่ือวา่จะเกิดการเร่งสร้างความเช่ือมัน่แก่เศรษฐกิจตอ่ ทัง้การ
กระตุ้นการจบัจ่ายใช้สอย และวฏัจกัรการลงทนุครัง้ใหญ่ของประเทศ (ลงทนุใหม ่และสานตอ่โครงการ
เดิม) รวมไปถึงโครงการท่ีเก่ียวเน่ืองกบั EEC ผนวกกบัประเดน็สงครามการค้า ทําให้มีโอกาสท่ีจะเหน็
นกัลงทนุลงจีนจะย้ายหรือขยายฐานการผลิตมายงัประเทศไทย ซึง่จะสง่ผลบวกตอ่หลายๆ กลุม่
อตุสาหกรรม โดยเฉพาะกลุม่นิคมฯ WHA (FV@B4.89), AMATA (FV@B35.70) และ FPT 
(FV@B20.30) และกลุม่ธนาคารพาณิชย์ แม้ภาพรวมในช่วงท่ีผ่านมาจะผนัผวนตามภาวะเศรษฐกิจท่ี
อ่อนตวั แตเ่ช่ือวา่ปัจจยับวกพิเศษจากโครงการลงทนุดงักลา่วข้างต้น จะหนนุสินเช่ือให้เร่งตวัขึน้ตัง้แต ่
2H62 ทําให้การเติบโตของสินเช่ือสทุธิทัง้ปี 2562 ท่ีฝ่ายวิจยัประเมินไว้ 5.7% yoy ยงัเป็นไปได้ ขณะท่ี 
NIM ยงัคอ่นข้างทรงตวั และในช่วงคร่ึงปีหลงัไมน่่าจะมีผลกระทบจากการบนัทกึคา่ใช้จ่ายพนกังาน 
ตาม พรบ. แรงงานฉบบัใหม ่ เพราะได้บนัทกึไปในช่วงก่อนแล้ว ด้วยมมุมองธรุกิจท่ีเป็นบวกมากขึน้ 
และราคาหุ้นในกลุม่ฯ ผ่านการปรับฐานไปมากแล้ว โดย P/BV กลุม่ฯ อยู่ท่ี 1.03 เทา่ ต่ํากวา่เฉลี่ยกลุม่
ฯ 8 ปีย้อนหลงั ท่ี 1.45 เทา่ ขณะท่ี BBL(FV@B227) มี P/BV เพยีง 0.88 เท่า (ตํ่าสุดในธ.พ.ขนาด
ใหญ่) และยงัมี Div Yield ที่สูงกว่า 4% จงึเป็นหุ้นที่น่าสนใจลงทนุในยามนี ้

EIA ปรับลดคาดการณ์ Demand นํ้ามันโลก กดดันราคานํ้ามันปรับฐาน  

ราคานํา้มนัดิบโลกแกวง่ในทิศทางขาลงตอ่  หลกัๆเป็นผลจากความกงัวลความต้องการบริโภคนํา้มนั
โลก(Demand) คือวานนีส้ํานกัสารสนเทศด้านพลงังานสหรัฐ (EIA)ได้ปรับลดคาดการณ์ความต้องการ
นํา้มนัโลกลง โดยในปี 2562 ปรับลด 1.6 แสนบาร์เรล/วนั เหลอื 1.22 ล้านบาร์เรล/วนั และปี 2563 ปรับ
ลด 1.1 แสนบาร์เรล/วนั เหลือ 1.42 ล้านบาร์เรล/วนั ซึง่สาเหตสุําคญัมาจากความต้องการลดลงตาม
เศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตวัจากผลกระทบของสงครามการค้า 

ขณะท่ีฝ่ัง Supply จะลดลงจากความคาดหวงัการยืดระยะเวลาในควบคมุการผลิตนํา้มนัตามข้อตกลง 
OPEC และ Non OPEC  ท่ีทําสญัญาครัง้ ลา่สดุ ธ.ค. 2561 จะตดัลดการผลิตถึงกลางปี 2562 ท่ี 1.2 
ล้านบาร์เรล/วนั) และคาดจะยืดตอ่ไปเป็นสิน้ปี 2562  ซึง่ให้นํา้หนกัการประชมุ OPEC  ท่ี กรุง
เวียนนา  วนัท่ี 3-4 ก.ค.  

โดยรวมราคานํา้มนัดิบดไูบปรับลดลงราว  17.7% จากจดุสงูสดุของปีวนัท่ี  24 เม.ย.2562   ลา่สดุ
ราคาปิดวานนีอ้ยู่ท่ี   59.28 เหรียญตอ่บาร์เรล (เฉลี่ยนบัตัง้แตต้่นปีอยู่ท่ี   64.62 เหรียญ)  และมี
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โอกาสไปแตะ 50 เหรียญฯ  เทียบกบัสมมติฐานท่ี ASPS คาด 60 เหรียญ ในปี 2562 และนบัจากปี 
2563 เป็นต้นไป   คาด 65 เหรียญฯ   โดยระยะสัน้ยงัแนะนําชะลอการลงในหุ้นกลุม่นํา้มนัและกลุม่ปิ
โตรเคมี         

อย่างไรกต็าม สมมตฐิานราคาน้ํามันดบิดไูบใหม่ที ่ 60 เหรียญในปีน้ี ได้รองรับการปรับตัวลง
ของน้ํามันในระดับหน่ึงแล้ว โดยราคาน้ํามันเฉล่ียต้ังแต่ต้นปีล่าสุดอยู่ที ่64.62 เหรียญ ซึง่หาก
จะให้ราคาน้ํามันเฉล่ียทั้งปีเป็นไปตามสมมตฐิานที ่ 60 เหรียญ    ราคาน้ํามันในช่วงทีเ่หลือ
ของปีจะต้องเฉล่ียอยู่ที ่56.4 เหรียญฯ  ซึง่เป็นระดับทีมี่ Downside จาํกัด    ทาํให้กลยุทธการ
ลงทุนระยะยาว ASPS จงึแนะนําหาจังหวะเข้าไปทยอยสะสมหุ้นน้ํามันทีร่าคาเร่ิมมี upside 
เปิดกว้าง และให้ผลตอบแทนจาก Dividend Yield สูง   (รายละเอียดดังตาราง)  

Valuations หุ้นกลุ่มนํา้มัน-ปิโตรเคมี 

 
ทีม่า: ASPS  

 

Fund flow ช่วยพยุง SET ให้มี Downside จํากัด  

ทัง้การเพ่ิมนํา้หนกัหุ้นไทยตามการ Rebalance ของดชันี MSCI และการได้มาของรัฐบาลใหมข่องไทย 
รวมถึงความคาดหวงัตอ่การใช้นโยบายทางการเงินแบบผอ่นคลายของสหรัฐ หนนุ Fund Flow ไหลเข้า
ตลาดหุ้นไทยโดดเดน่สดุในภมิูภาค (ดงัภาพด้านลา่ง) โดยเฉพาะตัง้แตว่นัท่ี 28 พ.ค. 62 ถึงปัจจบุนั มี
เมด็เงินไหลเข้าตลาดหุ้นไทยกวา่ 3.38 หม่ืนล้านบาท รวมถึงยงัซือ้สทุธิสญัญา SET50 Futures กวา่ 
7.4 หม่ืนสญัญา ช่วยผลกัดนัให้ SET Index ฟืน้ตวัอย่างรวดเร็วกวา่ 46 จดุ มาอยู่ท่ี 1670.41 จดุ 

มูลค่าซือ้ขายสะสมหุ้นไทยของต่างชาตใินเดอืน พ.ค. - ม.ิย. 2562 

 
 

Company
Last Price

(11/06/2019)
FairValue Upside PER 19F Div Yield 19F (%)

PTTGC 63.00 72.00 14% 10.85 5.00

BCP 29.75 33.00 11% 15.16 5.04

PTT 47.50 53.00 12% 12.77 4.21

IRPC 4.86 5.70 17% 17.20 4.12

PTTEP 128.50 166.00 29% 13.85 3.89

IVL 47.50 52.00 9% 12.29 2.95
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Fund Flow ท่ีไหลเข้าทัง้ในตลาดหุ้น และตลาดฟิวเจอร์สในช่วงนี ้ น่าจะทําหน้าท่ีช่วยพยงุให้ SET 
Index มี Downside ท่ีจํากดั แตก่ารท่ีจะทําให้ SET Index ปรับขึน้ได้ยงัต้องรอดคูวามตอ่เน่ืองของ 
Fund Flow รวมถึงเสถียรภาพของรัฐบาลใหมใ่นช่วงเวลาจากนี ้

RS หุ้นทีวีดิจิตอลที่น่าสนใจไม่แพ้ WORK 

หุ้นทีวีดิจิตอลอีกหนึง่บริษัทท่ีน่าสนใจไมแ่พ้ WORK และราคายงั laggard กวา่ คือ RS เช่ือวา่การ
กลบัมาเติบโตของธรุกิจจะเร่ิมชดัเจนขึน้ต้นตัง้แตช่่วง 2Q62 เป็นต้นไป จากธรุกิจพาณิชย์หลาย
ช่องทาง (MPC) มีแนวโน้มท่ีดี จากยอดขายกลบัมาปกติหลงัจบการเลือกตัง้ และการขายผ่านสินค้า
ผ่านช่องไทยรัฐอย่างเตม็ไตรมาส หนนุยอดขายจากธรุกิจ MPC สร้างสถิติสงูสดุใหมใ่นงวด 2Q62 และ
ช่วงท่ีเหลอืของปียงัได้ผลบวกจากมาตราการช่วยเหลือทําให้คา่ใช้จ่ายในปี 2562 นีล้ดลงกวา่ 74 ล้าน
บาท นอกจากนี ้ RS ได้ประกาศลดทนุจากหุ้นซือ้คืน (จํานวน 43.27 ล้านหุ้น คิดเป็นสดัสว่น 4.26% 
ของทนุจดทะเบยีน)  สง่ผลให้ EPS62F เพ่ิมขึน้ราว 4% โดยฝ่ายวิจยัฯประเมินวา่กําไรทัง้ปี 2562 ทําได้ 
787 ล้านบาท เติบโตถึง 53% และมีราคาเหมาะสมอยู่ท่ี 22.10 บาท (ยงัไมร่วม Upside จาก
มาตราการช่วยเหลือและการลดทนุ โดยประเมินวา่จะทําให้มลูคา่หุ้นเพ่ิมขึน้อีก 1.30 บาท มาอยู่ท่ี 
23.4 บาท) ด้วย Upside ท่ีเปิดกว้างและสงูสดุในกลุม่ฯจงึถือเป็นโอกาสดีในการเข้าลงทนุ 

 

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

TFG 11-Jun-19 4.50 10% 3.44

17.58 2.13

14.36 2.10 2.78
แนวโนม้กําไรสทุธงิวด 2Q62 คาดยังเตบิโตทัง้ QoQ และ YoY และจากการเขา้ช่วง
ฤดกูาลสง่ออกไก่สูต่า่งประเทศ อีกทัง้ยังไดผ้ลบวกจากทศิทางราคาวัตถุดบิอาหาร

สตัว์ ทัง้ขา้วโพดและกากถั่วเหลอืงปรับลดลงตัง้แตช่่วงตน้ปี

4.16 4.40

3.42

Accumulated returns

Accumulated returns since our recommendation

5.77%

-0.58%

6.62

3.41

วนันีข้ายทํากําไร EASTW แลว้ลงทุนใน RS แทนในสดัส่วนทีเ่ท่ากนั

คาดผลประกอบการ 2Q62 เตบิโตแข็งแกร่ง จากการขายโอนทีด่นิใหนั้กลงทนุจีน 
และการกลบัมาขายไฟของโรงไฟฟ้า Gheco-1 คาดหนุนสว่นแบ่งกําไรเพิม่ข ึน้

WHA 13-May-19

คาดกําไรทํา New High ตอ่ในปี 2562 และยังคาดหวังจะไดโ้รงไฟฟ้าขยะใหม่ๆเขา้
มาในอนาคต บวกกับราคาหุน้มี PER ปี 62 เพียง 12 เทา่ ต่ํากว่าคา่เฉลีย่ฯกลุม่ที ่30 
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SCCC 230.00

คาดกําไรสทุธปีิ 2562-63 เตบิโต 4.9% yoy และ 7.6% yoy เลอืกเป็น Toppick 
กลุม่ และมี Dividend Yield 4% ตอ่ปี สงูสดุในกลุม่ ธ.พ. ขนาดใหญ่ อีกทัง้ผันผวน

ต่ํา
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กําไรงวด 2Q62 เตบิโตตอ่เน่ืองจากความตอ้งการใชแ้ละราคาปูนซีเมนตใ์นประเทศ
ทีฟ้ื่นตวั รวมถงึประเด็นสงครามการคา้หนุนทําใหต้น้ทนุการผลติต่ําลง ถือเป็นปัจจัย

บวกหนุนภาพรวมธุรกจิ
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หุน้ทีมี่ความผันผวนนอ้ยกว่าตลาด (คา่ Beta<1) รวมถงึมี Div yield สงูถงึ 7% จงึ
เป็นทีพั่กเงนิไดเ้ป็นอย่างดเียี่ยม
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ธุรกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย์ครบวงจร ขณะทีฐ่านกําไรจะขยายตวัจากการร่วมมือกับ
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หุน้สาธารณูปโภค ปันผลสงูกว่า 4% ตอ่ปี ระยะสัน้ยังไดร้ับผลบวกจากปรากฏการณ์
เอลนีโญ สว่นระยะยาวมีผลบวกจาก EEC เขา้มา เพิม่การเซ็นตส์ญัญาขายน้ําใหก้ับ

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

ทีช่ะลอตวัช่วงก่อนหนา้ไปแลว้
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