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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 2 สิงหาคม พ.ศ. 2562 

ความกังวลเรื่องสงครามการค้า กลับมาอีกรอบหลังสหรัฐฯ มีท่าทีจะต้ังกําแพงภาษีเพ่ิมเติมใน
รอบที่ 4 สร้างแรงกดดันต่อราคาน้ํามัน และทําให้ Fund flow ไหลกลับเข้าสู่สินทรัพย์ปลอดภัยอีก
ครั้ง ภาวะดังกล่าวน่าจะทําให้ SET Index ยังปรับตัวลดลงต่อ โดยมีแนวรับถัดไปอยู่ท่ี 1680 จุด 
พอร์ตการลงทุนวันน้ี แนะนําให้ขายทํากําไรหุ้น TTCL ซ่ึงน่าจะทํากําไรได้ราว 4% ในช่วง 1 สัปดาห์ 
และนําเงินเข้าลงทุนใน MCS แทน ส่วน Top Picks เลือก MCS (FV@9) และ ROBINS (FV@B 70) 

SET Index 1,699.75 
เปล่ียนแปลง (จุด) -12.22 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 54,655 
 

 

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทย …ดัชนีปิดตํ่ากว่า 1700 จุด 

วานนี ้ตลาดหุ้นไทยทยอยปรับตวัลงตลอดวนั โดยดชันีปิดต่ํากวา่แนวรับ 1700 จดุ ตามการคาดการณ์
ของ ASPS วา่ ตลาดหุ้นฯน่าจะปรับตวัลดลงด้วยแรงกดดนัจากมมุมองทิศทางดอกเบีย้ในระยะกลางท่ี
ไมเ่ป็นไปอย่างท่ีคิดไว้ จนสดุท้ายปิดท่ีระดบั 1699.75 จดุ ลดลง 12.22 จดุ (-0.71%) มลูคา่การซือ้ขาย 
5.46 หม่ืนล้านบาท โดยกลุม่ท่ีกดดนัตลาด คือ กลุม่พลงังานเช่น PTG(-13.78%) EGCO(-3.34%) 
RATCH(-1.11%) TOP(-0.36%) กลุม่อาหารอย่างเช่น CPF(-1.80%) OSP(-2.04%) MINT(-1.86%) 
TKN(-7.96%) และกลุม่สือ่สารอยา่งเช่น ADVANC(-0.47%) JAS(-0.79%)  INTUCH(-0.39%) 
TRUE(-3.10%)  รวมถึงหุ้นขนาดใหญ่อย่าง BDMS(-1.60%) KTC(-2.62%) และ BBL(-1.38%) เป็น
ต้น  

ตลาดหุ้นไทยเช้านีย้งัถกูปกคลมุด้วยปัจจยัลบท่ีน่าจะทําให้ SET Index ปรับตวัลงได้ตอ่ เร่ิมจากความ
กงัวลเร่ืองการเจรจาการค้าสหรัฐฯ-จีน ซึง่ลา่สดุ ปธน. สหรัฐฯ มีทา่ทีท่ีจะตัง้กําแพงภาษีสําหรับสินค้า
นําเข้าจากจีนรอบท่ี 4 ในช่วงต้นเดือน ก.ย.2562 ซึง่ความกงัวลดงักลา่วสร้างแรงกดดนัตอ่เน่ืองไปยงั
ราคานํา้มนัให้ปรับลดลงแรง ขณะที่ Fund Flow ไหลกลบัเข้าไปสู ่ Safe Haven อีกครัง้เหน็ได้จาก 
Bond Yield 10 ปีของสหรัฐท่ีลดลงมาเหลือเพียง 1.895% (8:00 น. วนันี)้ ขณะท่ี Bond Yield 10 ปี
ของไทยก็ปรับตวัลดลงมาอยู่ท่ี 1.86% สภาพแวดล้อมดงักลา่วทําให้เช่ือวา่จะยงัไมเ่หน็แรงหนนุจาก 
Fund Flow สําหรับตลาดหุ้นไทย และย่ิงไปกวา่นัน้อาจเหน็แรงขายทํากําไรในระยะสัน้ออกมาได้ 
สําหรับปัจจยัในประเทศ ก็ยงัอยูใ่นภาวะท่ีไมมี่ประเดน็ทางบวก โดยฝ่ายวิจยัให้ความสําคญักบั
กระบวนการจดัทํางบประมาณรายจ่ายปีงบประมาณ 2563 ซึง่ดเูหมือนวา่กวา่จะเบกิจ่ายได้อาจเป็น
ช่วงเดือน ก.พ.2563 ซึง่ในช่วงเวลาตัง้แต ่1 ต.ค.2562 – ก.พ.2563 อาจทําให้ไมเ่หน็ความคืบหน้าท่ี
เป็นรูปธรรมของกิจกรรมการลงทนุใหม่ๆ ของภาครัฐ รวมถึงมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีต้องอดัฉีดเมด็
เงินลงทนุใหม่ๆ  เข้ามาสูร่ะบบเศรษฐกิจ สว่นสปัดาห์หน้ายงัต้องติดตามการประชมุ กนง. ซึง่เบือ้งต้น
คาดวา่จะยงัคงอตัราดอกเบีย้นโยบายไว้ท่ี 1.75% ตามเดิม สําหรับพอร์ตการลงทนุวนันี ้ แนะนําให้
ปรับเปลีย่นโดย ให้ขายทํากําไรหุ้น TTCL ซึง่น่าจะทํากําไรได้ราว 4% ในช่วงเวลาประมาณ 1 สปัดาห์ 
และนําเงินลงทนุเข้าไปในในหุ้น MCS (FV@B 9) ซึง่คาดวา่ผลประกอบการ 2Q62 จะเหน็การเติบโตที่
ชดัเจน และมีแนวโน้มท่ีดีตอ่เน่ืองจาก Backlog ท่ีอยู่ระดบัสงู และปริมาณงานใหมท่ี่รับเข้ามา 

สหรัฐเดินหน้าข้ึนภาษีนําเข้ารอบท่ี 4 อีก 3 แสนล้านเหรียญฯ 

ประธาธิบดีทรัมป์ ได้ทวิตเตอร์ข้อความเม่ือคืนท่ีผ่านมา คือ เตรียมจะขึน้ภาษีนําเข้าตอ่จีนอตัรา 10% 
ในรอบท่ี 4 วงเงิน 3 ล้านเหรียญฯ จะให้มีผลวนัท่ี 1 ก.ย.2562  (ตัง้แตก่ลางปี 2561-ปัจจบุนัสหรัฐขึน้
ภาษีนําเข้าตอ่จีนอตัรา 25 % ไปแล้วรวม 3 รอบวงเงินรวม 2.5 แสนล้านเหรียญ) รายละเอียดดงัตาราง   
เป็นท่ีสงัเกตวุา่รอบท่ี 4  โดยสินค้าหลกัๆท่ีถกูจดัเก็บ เช่น โทรศพัท์และชิน้สว่น โดยเฉพาะของ APPLE 
,คอมพิวเตอร์ โน๊ตบุ๊ค, ของเลน่, วิดีโอเกม, จอคอมพิวเตอร์, ของทําจากพลาสติก เป็นต้น ซึง่จะทําให้
การขึน้ภาษีนําเข้ารวมทัง้ 4 รอบครอบคลมุทกุสินค้า  ซึง่จะกระทบตอ่ผู้บริโภคโดยตรง แตกตา่งจาก 2 
รอบแรกท่ีเป็นสนิค้าขัน้ต้นกลางท่ีกระทบกบัผู้ผลิต 

ยอดซ้ือ-ขายสุทธิ นักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,716.98 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -400.64 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -1,134.70 
นักลงทุนรายย่อย 3,252.31 
 

 
 
 
 

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 
 
 

  

ขณะท่ีฝ่ังจีนยงัไมมี่ทา่ทีตอบโต้สหรัฐ โดยกําหนดการถดัไป คือ ฝ่ังจีนจะเดินหทางไปเจรจากบัสหรัฐ 
ในเดือน ก.ย. ซึง่เป็นประเดน็ท่ียงัต้องติดตาม   

 

ความกงัวลจากสงครามการค้าดงักลา่ว ทําให้ Fund Flow ท่ีไหลเข้าสินทรัพย์เสี่ยงเร่ิมชะลอสะท้อน
จาก ตลาดหุ้นโลกปรับตวัลดลง เชน่ Dow Jones เม่ือวานนีป้รับลดลงราว 281 จดุ หรือลดลง 1.05%  
โดย ASPS เช่ือวา่ตลาดหุ้นอ่ืนๆทัว่โลก รวมถงึตลาดหุ้นไทยในวนันีน่้าจะได้รับ Sentiment เชิงลบและ
ปรับตวัลงตาม และเช่ือวา่ Fund Flow บางสว่นเร่ิมทยอยไหลเข้าสูส่ินทรัพย์ (Safe Haven) อีกครัง้ 
อาทิเช่น พนัธบตัร สะท้อนจาก Bond Yield สหรัฐลดลงเหลือ 1.89% แตะระดบัต่ําสดุในรอบ 2 ปี 10 
เดือนและทองคํา หลงัราคาทองคําเพ่ิมขึน้ 1.6% ใกล้เคียงระดบัสงูสดุในรอบ 6 ปี 

ราคานํ้ามันลงแรง 8% จากความกังวลสงครามการค้า 

ราคานํา้มนัดิบโลกปรับฐานแรงเฉลี่ย  8% โดยมีปัจจยัหลกักดดนัจากฝ่ัง Demand  คือ กงัวลเศรษฐกิจ
โลกชะลอตวั จากผลกระทบของสงครามการค้าสหรัฐ-จีน  หลงัจากสหรัฐเตรียมจะขึน้ภาษีนําเข้ากบั
จีนดงักลา่วข้างต้น  

ขณะท่ีฝ่ัง Supply นํา้มนัดิบท่ีทยอยเพ่ิมขึน้จากแหลง่ผลิตสหรัฐ  สปัดาห์ลา่สดุ กําลงัการผลิตกลบัมา
เพ่ิมขึน้มาอยู่ท่ี 12.2 ล้านบารร์เรล/วนัจาก 11.3 ล้านบารร์เรล/วนัในสปัดาห์ก่อนหน้า (สงูสดุเป็น
อนัดบั 1 ของโลก รองลงมาคือ รัสเซีย 11.1 ล้านบาร์เรล)  แตจ่ะชดเชยได้จากกลุม่ประเทศ  OPEC และ 
Non OPEC ขยายระยะเวลาตดัลดกําลงัการผลิต 1.2 ล้านบาร์เรล/วนัออกไปจนถงึ  31 มี.ค.2563   

โดยรวมปัจจยัฝ่ัง Demand ท่ีมีนํา้หนกัมากกวา่ กดดนัราคานํา้มนัดิบโลกเช้านีใ้ห้ปรับฐานแรง  โดย
ราคาดไูบปรับลดลง 8.5% ลา่สดุราคาปิดเม่ือวาน  57.4  เหรียญฯ  เฉลี่ยนบัตัง้แตต้่นปีอยู่ท่ี 64 เหรียญ
ฯ  แตย่งัสงูกวา่สมมติฐานท่ี  ASPS  คาด 60 เหรียญฯ   ในปี 2562 และนบัจากปี 2563  เป็นต้นไปคาด
ท่ี 65 เหรียญฯ  โดยกลยทุธ์การลงทนุหุ้นพลงังาน-โรงกลัน่คือ ชะลอการลงทนุการลงทนุออกไป 
เน่ืองจากราคานํา้มนัดิบยงัมีโอกาสอ่อนตวั และผลประกอบการงวด 2Q62 คาดอ่อนตวัจากงวดก่อน
หน้า  เน่ืองจากจะมีการบนัทกึขาดทนุจากสต๊อกนํา้มนั Stock loss   

ต่างชาติมีโอกาสขายหุ้นไทยในเดือน ส.ค. ซํ้ารอยอดีต 

หากหลายปัจจยักดดนั Fund Flow มีโอกาสไหลออกจากตลาดหุ้นไทยในเดือน ส.ค. ซํา้รอยอดีต (10 
ปี ตา่งชาติขายสทุธิเฉลี่ยในเดือน ส.ค. 8.7 พนัล้านบาท) ดงันี ้
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 ในช่วง 2 วนัผ่านมา Fund Flow เร่ิมชะลอ โดยตา่งชาติสลบัมาขายสทุธิหุ้นเกือบทกุแหง่ใน
ภมิูภาคกวา่ 680 ล้านเหรียญ รวมถึงไทย ท่ีขายสทุธิ 61 ล้านเหรียญ หรือ 1.9 พนัล้านบาท 
หลงัจากนกัลงทนุตลาดหุ้นผิดหวงักบั Fed ท่ีไมไ่ด้สง่สญัญาณลดดอกเบีย้ในอนาคตอย่าง
ชดัเจน 

 ตอกยํา้ด้วยประเดน็สงครามการค้าจีนสหรัฐท่ียงัยืดเยือ้ และลกุลามจนประธานาธิบดีสหรัฐ
ขู่ขึน้ภาษีจีน รอบที่4 วงเงิน 3 แสนล้านเหรียญ ท่ีอตัรา 10% 

 สดัสว่นตลาดหุ้นไทยในดชันี MSCI Emerging Market มีโอกาสลดลง จากการปรับนํา้หนกั
รอบใหม ่(Rebalance) ในเดือน ส.ค. นี ้โดยจะประกาศให้ทราบเช้าวนัท่ี 9 ส.ค. 2562 และ
จะมีผลบงัคบัใช้ชว่งปลายเดือน ส.ค. 62 แม้รอบนีค้าดวา่ไมมี่การปรับหุ้นไทยเข้าออกจาก
ดชันี แตส่ดัสว่นตลาดหุ้นไทยมีโอกาสลดลง จากการทยอยปรับเพ่ิมหุ้นใหมจ่ากประเทศ
อ่ืนๆ เช่น จีน และซาอดิุอาระเบยี 

ทกุๆปัจจยัท่ีกลา่วมา สง่ผลให้นกัลงทนุโยกย้ายเงินลงทนุเข้าสูส่ินทรัพย์ปลอดภยัมากขึน้ สงัเกตได้
จาก Bond Yield 10 ปี ในหลายประเทศปรับตวัลงแรง เช่น Bond Yield 10ปี ของสหรัฐเหลือเพียง 
1.89% (ต่ําสดุในรอบ 2 ปี 10 เดือน), ไทย 1.86% (ต่ําสดุในรอบ 3 ปี 3 เดือน) รวมถึงอีกหลายประเทศ
ท่ี Bond Yield 10 ปี ติดลบ คือ เยอรมนี -0.45% ฝร่ังเศส -0.19% และญ่ีปุ่ น -0.13% 

 
เปรียบเทยีบ Bond Yield 10 ปีของไทย, สหรัฐฯและประเทศที่ Bond Yield ตดิลบ 

 
ทีม่า Bloomberg, ฝ่ายวิจยั ASPS 

อย่างไรก็ตามการเข้าสูว่ฎัจกัรดอกเบีย้ขาลง หรือหลายๆประเทศออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ โดย
การใช้นโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย ช่วยลดทอนผลกระทบเศรษฐกิจชะลอตวั และถ้าหากปัจจยั
ตา่งๆคลี่คลาย รวมถึงภาวะอตัราดอกเบีย้ท่ีอยู่ในระดบัต่ํา หนนุให้ Fund Flow ยงัมีโอกาสไหลกลบัเข้า
มาในตลาดหุ้นได้ในระยะถดัไป  

แรงกดดันให้ กนง. อาจปรับสูงข้ึนภายใต้ภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว 

ประเดน็ท่ีตลาดยงัคงให้นํา้หนกั  คือ วฎัจกัรดอกเบีย้โลกท่ีเป็นขาลงหลงัจากกลางสปัดาห์ท่ีผ่านมา
ธนาคารกลางสหรัฐ(Fed)  ได้ปรับลดดอกเบีย้นโยบายลงครัง้แรกในรอบ 11 ปี ลง  25 bps อยู่ท่ี  
2.25%  แตไ่มไ่ด้สง่สญัญาณถึงแนวโน้มดอกเบีย้ในอนาคตชดัเจน  (ตลาดคาด Fed มีโอกาสลดอีก 1 
ครัง้ในการประชมุท่ีเหลืออีก 3 ครัง้ในปีนี ้ โดยคาดจะลดปลายปี) และทัว่โลกท่ีเดินหน้าใช้นโยบาย
การเงินผ่อนคลายชดัเจน อาทิ ยโุรป ,ญ่ีปุ่ น และหลายประเทศในเอเซยีเกือบทกุประเทศที่ปรับลด
ดอกเบีย้ไปก่อนหน้า 
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ขณะท่ีไทยยงัเป็น 1 ในไมก่ี่ประเทศท่ียงัยงัคงดอกเบีย้นโยบาย ลา่สดุอยู่ท่ี  1.75%  และสปัดาห์หน้า 
คือ  7 ส.ค. มีการประชมุ กนง.   ASPS เช่ือวา่ในรอบนีย้งัไมมี่อะไรเปลี่ยนแปลง  แตใ่นช่วงท่ีเหลอืของ
ปีนีเ้ช่ือวา่มีโอกาสท่ีจะลดดอกเบีย้ลงได้       

โดยประเดน็ท่ี ธปท. ให้นํา้หนกัประกอบการพิจารณาขึน้/ลงดอกเบีย้ คือ  

 อตัราเงินเฟ้อ  ลา่สดุ กระทรวงพาณิชย์ รายงาน เดือน ก.ค. ขยายตวั 0.98%yoy เพ่ิมขึน้จาก 
0.87%yoyในเดือน มิ.ย.  หนนุจากราคาสินค้าอาหารสด เช่น ผกัผลไม้เพ่ิมขึน้ 13.18%, 
เนือ้สตัว์เพ่ิมขึน้ 5.73%, ข้าว-แป้งเพ่ิมขึน้ 4.02% จากปัญหาภยัแล้ง  เงินเฟ้อเฉลีย่ 7M62 
ขยายตวั 0.92%yoy(เทียบกบั ASPS คาดเงินเฟ้อเฉลี่ยทัง้ปี  2562 อยู่ท่ี  1.08%)   ยงัต่ํา
กวา่ดอกเบีย้ท่ี  1.75%  ทําให้ยงัมีช่องวา่งระหวา่งดอกเบีย้กบัเงินเฟ้อท่ีจะลดดอกเบีย้เพ่ือ
กระตุ้นเศรษฐกิจได้  
 
 
 
 
 
 
 
 

 

               ทีม่า: Bloomberg 

 แนวโน้มเศรษฐกิจ  โดยวนัท่ี 19 ส.ค. สภาพฒัน์จะรายงาน GDP growth งวด 2Q62 คาด
ขยายตวัในระดบัท่ีทรง/ต่ํากวา่ งวด 1Q62 ท่ีขยายตวั 2.8% เน่ืองจากฐานปี 2561 ท่ีสงู และ
ดชันีชีนํ้าเศรษฐกิจตา่งๆ อาทิ ภาคสง่ออกราว 68% ของ GDP) ที่ชะลอตวัชดัเจน คือ 6M62 
สง่ออกติดลบ 2.9% ทําให้มีแนวโน้มทัง้ปี GDP Growth ปี 2562 ต่ํากวา่ 3% (ASPS คาด 
2.7%) 

โดยรวม ASPS เช่ือวา่มีโอกาสที ่ กนง. จะลดดอกเบีย้ในช่วงปลายปีได้ หากแนวโน้มเศรษฐกิจไทย
ชะลอตวัลงดงักลา่ว และดอกเบีย้โลกท่ีเป็นขาลงชดัเจน  แตร่ะยะสัน้น่าจะยงัไมรี่บลดดอกเบีย้ลง 

รัฐยังคงงบประมาณ 2563 ท่ี 3.2 ล้านล้านบาท คาดเบิกจ่าย ก.พ.2563 

ตามท่ี ASPS เคยนําเสนอประเดน็งบประมาณปี 2563 ท่ีสอ่แววลา่ช้า ลา่สดุมีความชดัเจน คือ วานนี ้
สํานกังบประมาณเผยกรอบวงเงินงบประมาณรายจ่ายปี  2563  คงเดิมเทา่กบัก่อนหน้าอยู่ท่ี  3.2  ล้าน
ล้านบาท แบง่เป็นรายจ่ายลงทนุ 6.5 แสนล้านบาท หรือราว 20.5%ของวงเงินทัง้หมด ขณะท่ีอีก 79.5 
% คือ รายจ่ายประจํา อาทิ เงินเดือนข้าราชการ  เป็นต้น   

ในทางตรงข้ามคือ สว่นของรายได้ มาจากการจดัเก็บภาษีราว  2.73 ล้านล้านบาท และมาจากการขาด
ดลุงบประมาณ ซึง่เพ่ิมขึน้อยู่ท่ี 4.69 แสนล้านบาท จากเดิมคาดจะขาดดลุ 4.5 แสนล้านบาท เน่ืองจาก
กระทรวงการคลงัมีรายได้ลดลง จากการที่ กสทช.ขยายระยะเวลาชําระใบอนญุาตคลื่นของกลุม่ ICT 

ขัน้ตอนถดัไป คือ จะสง่ครม.อนมุติัวงเงินผ่านหรือไมคื่อ 6 ส.ค.  และเตรียมขัน้ตอนเสนอเข้าสูส่ภาเพ่ือ
อนมุติัรวมทัง้  3 วาระ (ดงัรูปด้านลา่ง) โดยรวมจะทําให้รัฐบาลเบิกจ่ายงบประมาณปี 2563 ออกมา
อยา่งเร็วสดุ (Best case) คือต้นเดือน ก.พ.2563  ซึง่ ASPS ยงัเช่ือวา่มีความเส่ียงท่ีงบประมาณอาจจะ
ลา่ช้าจากท่ีคาดได้   
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กระบวนการอนุมัตงิบประมาณปี 2563 

 

ทีม่า :  ASPS รวบรวม  

โดยรวมเช่ือวา่ผลกระทบตอ่เศรษฐกิจ กระทบตอ่สว่นของการเบกิจ่ายงบลงทนุท่ียงัไมก่่อหนีผ้กูผนั  
และ ผลกระทบตอ่บริษัทจดทะเบียนคือ กลุ่มรับเหมาฯ คาดจะได้รับ Sentiment เชิงลบ โดยเฉพาะ
ผู้ รับเหมาก่อสร้างขนาดใหญ่  คือ ITD, CK, STEC, UNIQ ท่ีจะได้รับผลกระทบจากโครงการลงทนุ
ใหม่ๆ ท่ีอาจจะประมลูลา่ช้   กลุ่มวัสดุก่อสร้าง คือ  TASCO(FV@B20.0) ความลา่ช้าในการจดัทํา
งบประมาณประจําปี 2563 ดงักลา่ว ทําให้การเบกิจ่ายงบลงทนุของกรมทางหลวงและกรมทางหลวง
ชนบทช่วงเดือน ต.ค.-ธ.ค. 62 มีความลา่ช้าตามไปด้วย  

Real Sector ทยอยประกาศงบ ... กลยุทธ์เน้นหุ้นมีปัจจัยบวกเฉพาะตัว MCS 

หลงัจากการรายงานงบของบริษัทขนาดใหญ่อย่าง SCC ซึง่พบวา่มีกําไรต่ํากวา่คาด ลดลงถึง -
40%QoQ และ -43%YoY หลกัๆ กระทบจากธรุกิจปิโตรเคมีตาม Spread ผลิตภณัฑ์ปิโตรฯ และราคา
นํา้มนัดิบโลกท่ีลดลง ซึง่จะเช่ือมโยงไปสูผ่ลประกอบการของหุ้นในกลุม่พลงังาน-ปิโตรฯ และเน่ืองด้วย 
2 กลุม่ดงักลา่วมีเป็นสดัสว่นและนํา้หนกัคอ่นข้างมากตอ่ตลาดหุ้นไทย บวกกบังวดนีห้ลายบริษัทจะมี
การบนัทกึคา่ใช้จา่ยพนกังาน ตาม พ.ร.บ.คุ้มครองแรงงานฉบบัใหม ่ ทําให้เช่ือวา่แนวโน้มผลการ
ดําเนินงานงวด 2Q62 ของตลาดฯ จะชะลอลงชดัเจนทัง้ QoQ และ YoY  

กลยุทธ์ลงทุน แนะเลือกหุ้นทีมี่แนวโน้มเตบิโตด ีและมีปัจจัยบวกเฉพาะตัว โดยฝ่ายวจิัยยังคง 
ROBINS (FV@B 70.00) ไว้ในพอร์ตจาํลอง และเพิม่ MCS (FV@B 9.00) เป็นหุ้น Top Picks ใน
วันน้ี โดยคาดกาํไร 2Q62 ของ MCS เท่ากับ 82 ล้านบาท เตบิโตสูงถงึ 18% QoQ จากยอดขาย
ท่ีเพ่ิมขึน้ตามปริมาณการสง่มอบสนิค้า สว่นแนวโน้มกําไร 2H62 น่าจะเติบโตอย่างมากจาก 1H62 
หนนุจากงานทัง้ในญ่ีปุ่ นโครงการ Shibuya (MCS รับงานเพียงผู้ เดียว) และในไทยของบริษัท Thai 
Obayashi ขณะท่ีเร็วๆ นี ้ น่าได้ลุ้นการทยอยประกาศงานใหม่ 2 โครงการใหญ่ น้ําหนักไม่ตํา่
กว่า 7 หม่ืนตัน ช่วยหนุน Backlog เพิม่ขึน้เป็น 1.5 แสนตัน ถอืเป็น Upside เพิม่ต่อประมาณ
การกาํไรปี 2562 ซึ่งประเมนิไว้ที่ 351 ล้านบาท จงึแนะนําซือ้ MCS คาดหวังผลตอบแทนราว 
16.13% จากมูลค่าพืน้ฐาน 9 บาท พร้อมคาดหวัง Div. Yield ได้สูงถงึ 5-8% ต่อปี รวมถงึใน
เดอืน ส.ค. 62 นี ้น่าจะมีการกลับมาจ่ายเงนิปันผลระหว่างกาลได้ตามปกต ิ
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คาดการณ์วันประกาศงบ 2Q62 

 เดอืนสงิหาคม 2562 

 
 
 
 
 
 

SET vs Sector Return 2018 

  
 
 
 
 

SET vs Sector Return 2019ytd 
 

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS
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หุ้นท่ีแนะนําใน Market Talk  

 
 

Start
Date Avg. Cost Last

Accumulated contribution returns since beginning of the year

Accumulated returns since beginning of the year

วานนีป้รบั BBL ออกจากพอรต์ช ัว่คราวแลว้ลงทุนใน ROBINS แทนในสดัส่วนทีเ่ท่ากนั

Accumulated returns

Accumulated returns since our recommendation

0.84% 2.73
ได ้Sentiment เชงิบวกจากบรษัิทในจีนมีโอกาสเคลือ่นยา้ยฐานการผลติเพื่อลด
ผลกระทบจากสงครามการคา้ รวมถงึการเดนิหนา้กระตุน้โครงการ EEC จากทาง

ภาครัฐ
AMATA 18-Jun-19 35.70 10% 14.64 1.8323.80 24.00

18.90 18.70

13.30

17.75

19.36

ROBINS 01-Aug-19

LH 11.20

TU

ไดส้ทิธใินการเขา้มาถือหุน้ CRC ซึง่ตา่งจากปกตทิีต่อ้งดําเนนิการหาจองซื้อหุน้ IPO
 เอง และยังคอ่นขา้งการันต ีYield ทีแ่น่ชัดกว่า 4.7% จนกว่าจะถงึช่วง swap หุน้ 

ในตน้ปี 2563

04-Jul-19

70.00 10%

11.2013.60 10%
LH คาดหวัง Dividend Yield ไดส้งูเกนิ 6%ตอ่ปี และยังไดก้ระแสเชงิบวกจาก

แนวโนม้ดอกเบี้ยขาลง

2.020.39%63.50 63.75

0.00% 13.47

2.59

6.68

หากรัฐเดนิหนา้กระตุน้ภาคการบรโิภค สง่ผลดทีัง้ธุรกจิอาหาร และธุรกจิโรงแรมของ
 MINT อีกทัง้ผลประกอบการงวด 2Q62 คาดว่าเตบิโตโดเดน่ เน่ืองจากเป็นช่วง 

High Season ของ NH Hotel

1.41

1.17

PER 

2019F
-5 Day Chart

1.68

20.30

Price

18.20
ดําเนนิธุรกจิการพัฒนาอสงัหารมิทรัพย์ และไดเ้ขา้ซื้อGOLD ทําให ้FPT ขยายฐาน
ธุรกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย์ครบวงจร ขณะทีฐ่านกําไรจะขยายตวัจากการร่วมมือกับ

 Partner ตา่งชาติ
10%

40.75

Stocks Fair Value Weight

17-Jul-19 47.00 10% -3.07%39.50

17.65 35.53

MINT

22-May-19FPT

Accumulated 

Return

3.12%

Strategist CommentPBV 2019F

22.29 3.46

27.29

Dividend 

Yield 

การเร ิม่เขา้ฤดกูาลสง่ออกทนู่าและกุง้ สง่ผลบวกตอ่ผลการดําเนนิงานในงวด 2Q62 
โดยคาดกําไรสทุธ ิ2Q62 เทา่กับ 1.25 พันลา้นบาท เตบิโตอย่างโดดเดน่จากงวด 

2Q61
2.941.96

2.39

10-Jul-19 23.00 10% -1.06%

EASTW 25-Jul-19 15.20 15% 13.10 1.53%

TTCL 25-Jul-19 12.50 10% 10.20

BJC 11-Jul-19 61.00

วนันีข้ายทํากําไร TTCL แลว้ลงทุนใน MSC แทนในสดัส่วนทีเ่ท่ากนั

10.60 3.92% 6.75 1.88 0.00 วันน้ีขายทํากําไร TTCL แลว้ลงทนุใน MSC แทนในสดัสว่นทีเ่ทา่กัน

1.96 3.41
ปรับเพิม่ FV เป็น 15.20 บาท จากการเพิม่ประมาณการสะทอ้นทัง้โครงการขายน้ํา
อุตสาหกรรมใหม่ 2 โครงการทีเ่ซ็นตส์ญัญาแลว้ และการปรับสตูรราคาขายน้ํามันดบิ

ใหม่

1.74
นโยบายกระตุน้การบรโิภคของรัฐบาล และการขยายสาขาใหม่ (ปีน้ีรวม 8 แหง่) 
เชื่อว่ากําไรตัง้แต ่2H62 จะพลกิกลบัมาเตบิโตด ีโดยคาดกําไรทัง้ปี 2562 เตบิโต 

7.1%เทา่กับ 7.1 พันลา้นบาท
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