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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 
 
 

 
วันจันทร์ท่ี 9 กันยายน พ.ศ. 2562 

ประเด็นหลักท่ีเป็นตัวกําหนดกลยุทธ์การลงทุนวันน้ี เป็นเรื่องของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจรอบ
ใหม่ของรัฐบาล ซ่ึงจะให้นํ้าหนักไปท่ีการดึงดูดเม็ดเงินลงทุนโดยตรงจากภาคเอกชนท้ังในและ
ต่างประเทศ โดยน่าจะเป็นประโยชน์ต่อผู้ประกอบการในกลุ่ม นิคมฯ และ Logistic หุ้น Top Picks เช้า
น้ีจึงเลือก AMATA (FV@B 35.70), JWD (FV@B 12.30) และ SPALI (FV@B 23.20) ส่วนการ
เคล่ือนไหวของ SET Index คาดว่าจะยังผันผวนอยู่ภายใต้แนวต้านบริเวณ 1680-1685 จุด 

SET Index 1,670.06 
เปล่ียนแปลง (จุด) 0.27 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 46,725 
 

 

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทย …แกว่งผันผวนตลอดวัน 

วนัศกุร์ท่ีผ่านมา ตลาดหุ้นไทยเปิดกระโดดกวา่ 8 จดุก่อนท่ีจะแกวง่ผนัผวนตลอดวนั จนสดุท้ายปิดท่ี
ระดบั 1670.06 จดุ เพ่ิมขึน้ 0.27 จดุ (+0.02%) มลูคา่การซือ้ขาย 4.67 หม่ืนล้านบาท โดยกลุม่ท่ีหนนุ
ตลาด คือ กลุม่ค้าปลีกเช่น CPALL(+0.90%) DOHOME(+4.17%) HMPRO(+2.21%) กลุม่วสัดุ
ก่อสร้างเช่น SCC(+1.46%) DCC(+1.00%) แตโ่ดนกดดนัจากกลุม่สื่อสารอย่างเช่น ADVANC(-
0.84%) INTUCH(-0.37%)  DTAC(-1.59%) และกลุม่ขนสง่อย่างเช่น AOT(-0.34%) และ BEM(-
0.88%) เป็นต้น  

สถานการณ์แวดล้อมตา่งประเทศเช้านีย้งัไมมี่ประเดน็ท่ีทําให้เกิดการเปลี่ยนแปลงของทิศทางตลาด
หุ้นได้อย่างมีนยัสาํคญั สว่นใหญ่เป็นพฒันาการของเร่ืองเดิมๆ เช่นผลกระทบท่ีเหน็เป็นรูปธรรมของ
สงครามการค้าโดยลา่สดุ จีนรายงานยอดสง่ออกเดือน ส.ค.ท่ีหดตวัลงชดัเจน ตามด้วยทา่ทีของ Fed ท่ี
ทําให้ถกูคาดหมายวา่จะเหน็การปรับลดอตัราดอกเบีย้ในการประชมุเดือน ก.ย. 2562 ท่ีกําลงัจะ
เกิดขึน้ สําหรับประเดน็ในประเทศโดยภาพรวมก็ยงัไมมี่เร่ืองท่ีจะสง่ผลกระทบตอ่ทิศทางการ
เคลื่อนไหวของ SET Index จงึคาดวา่จะยงัเคลื่อนไหวผนัผวนอยู่ภายใต้แนวต้านบริเวณ 1680 – 1685 
จดุ อย่างไรก็ตามก็มีประเดน็ท่ีสามารถนํามากําหนดกลยทุธ์การลงทนุ ได้แก่เร่ืองของมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจของรัฐบาล ท่ีลา่สดุได้มุง่เน้นไปในเร่ืองของการดงึดดูเมด็เงินลงทนุ โดยการเพ่ิมแรงจงูใจ
ทางด้านภาษี การอํานวยความสะดวกสําหรับนกัลงทนุ รวมถึงสิทธิพิเศษตา่งๆ ท่ีไมใ่ช่ภาษี ซึง่เช่ือวา่
น่าจะเหน็การรุกมากขึน้ของภาครัฐเพ่ือรองรับการเคลื่อนย้ายฐานการลงทนุของกิจการข้ามชาติเพ่ือ
ลดผลกระทบจากสงครามการค้า สภาพแวดล้อมดงักลา่วน่าจะเป็นประโยชน์โดยตรงตอ่หุ้นในกลุม่ 
นิคมอตุสาหกรรม และ โลจิสติก สําหรับตวัเลือกการลงทนุในกลุม่นิคมฯ มี 2 บริษัท ท่ีฝ่ายวิจยัคดัเลือก
เข้าไว้ในพอร์ตการลงทนุในช่วงก่อนหน้านีไ้ด้แก่ AMATA และ FPT สว่นกลุม่ Logistic เลอืกหุ้น JWD 
ซึง่มีจดุเดน่ในเร่ืองการเติบโตของผลประกอบการทีอ่ยู่ในเกณฑ์สงู สําหรับพอร์ตการลงทนุในวนันี ้
ไมไ่ด้มีการเปล่ียนแปลง 

ส่งออกจีน และยอดการจ้างงานสหรัฐ เดือน ส.ค.ชะลอ หนุนธนาคารกลางกระตุ้น..  

สงครามการค้าระหวา่งสหรัฐ-จีนยงัคงสง่ผลกระทบตอ่เศรษฐกิจทัง้ 2 ประเทศ เหน็ได้จาก ฝ่ังจนีคือ 
เม่ือวานนีร้ายงานยอดการสง่ออก ในเดือน ส.ค. พลกิกลบัมาหดตวั 1%yoy (ตลาดคาดขยายตวั 2%) 
หลงัจากท่ีเดือน  ก.ค. ขยายตวั 3.3% และหากพิจารณายอดสง่ออกของจีนไปสหรัฐ เดือน ส.ค. หดตวั
แรงราว 16% เทียบกบัท่ีหดตวั 6.5% เดือน ก.ค.  ทําให้ทางการจีนได้ออกมาตรการทางการเงินเพ่ือ
กระตุ้นเศรษฐกิจ  คือ วนัศกุร์ท่ีผ่านมาธนาคารกลางจีน (PBOC) ปรับลดอตัราเงินสดสํารองตาม
กฎหมาย (Reserve Requirement Ratio: RRR) เป็นครัง้ท่ี 3 ในปีนี ้ คือ ปรับลง 0.5% เหลือ 13% จะ
มีผลวนัท่ี 16 ก.ย. 2562 เป็นต้นไป จะทําให้ธนาคาพาณิชย์จีนลดการสํารองเงินสดลง และสามารถให้
สินเช่ือได้มากขึน้ และมีแนวโน้มท่ี PBOC อาจจะปรับ RRR เพ่ิมอีกในอนาคต คาดวา่จะปรับลดอีกใน
วนัท่ี 15 ต.ค. และ 15 พ.ย.  

 

ยอดซ้ือ-ขายสุทธิ นักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,528.48 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 490.34 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 835.23 
นักลงทุนรายย่อย 202.91 
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เช่นเดียวกบัฝ่ังสหรัฐ ดชันีชีนํ้าเศรษฐกิจด้านแรงงานสง่สญัญาณชะลอตวั คือยอดการจ้างงานนอก
ภาคเกษตร (Nonfarm payrolls) เดือน ส.ค. พบวา่เพ่ิมขึน้ 1.3 แสนราย น้อยกวา่ท่ีตลาดคาดไว้ท่ีราว 
1.5  แสนราย และชะลอตวัลงจากเดือน ก.ค. ท่ี 1.59 แสนราย ประกอบกบัคํากลา่วสนุทรพจน์ของนาย 
Jerome Powell ประธานธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) ที่แสดงความกงัวลวา่ สงครามการค้าอาจสง่ผลให้
ภาคธรุกิจตดัสินใจชะลอการลงทนุ ทําให้ตลาดย่ิงมัน่ใจ 100% วา่ ปรับลดอตัราดอกเบีย้นโยบายอีก 1 
ครัง้ ราว 0.25% ในการประชมุวนัท่ี 17-18 ก.ย.  โดยรวมเป็นปัจจยัเสริมให้ Dollar Index ออ่นคา่ โดย
ลา่สดุอ่อนคา่ 0.02% หรือออ่นคา่เกือบ 1% นบัตัง้แตจ่ดุสงูสดุเม่ือต้นเดือน ก.ย. หนนุราคาสินค้าโภค
ภณัฑ์ปรับตวัเพ่ิมขึน้ อาทิเช่น ทองคําเพ่ิมขึน้ 0.27% และนํา้มนัดิบเพ่ิมขึน้ 1.01%     

ครม. เศรษฐกิจ ออกมาตรการกระตุ้นการลงทุนเอกชน ดีต่อ JWD, AMATA 

สถานการณ์สงครามการค้าสหรัฐ-จีนท่ีมีแนวโน้มยืดเยือ้ ทําให้นกัลงทนุตา่งชาติหนีผลกระทบและ
เตรียมย้ายฐานการผลิตมาประเทศในแถบเอเซียตะวนัออกเฉียงใต้  และเศรษฐกิจไทยในช่วง 2H62 
ต้องพึง่ตวัขบัเคลือ่นจากในประเทศ คือ การลงทนุภาคเอกชน ทําให้เหน็รัฐบาลต้องเร่งออกมาตรการ
เพ่ือกระตุ้นการลงทนุทัง้จากในประเทศและตา่งประเทศ ดงัท่ีเหน็ในวนัศกุร์ท่ีผ่านมาท่ีประชมุ ครม.
เศรษฐกิจ ได้ข้อสรุปออกมาตรการกระตุ้นการลงทนุภาคเอกชน รายละเอียดใกล้เคียงกบัท่ีเคย
นําเสนอหลกัๆ คือ  

 BOI กําหนดให้สําหรับโครงการลงทนุวงเงินอย่างน้อย 1,000 ล้านบาท สําหรับพืน้ท่ีทัว่
ประเทศ โดยต้องต้องย่ืนขอ BOI ภายในปี 63 ให้สิทธิลดหยอ่นภาษีเงินได้นิติบคุคล 50% 
เป็นเวลา 5 ปี เพ่ิมเติมจากเกณฑ์ปกติท่ียกเว้น 8 ปี   (จะได้เทยีบเท่ากับสทิธิประโยชน์
ตาม พรบ. EEC ทีใ่ห้เฉพาะโครงการลงทุนใน 3 จังหวัด คือ ชลบุรี ระยอง 
ฉะเชงิเทรา  ดังตารางด้านล่าง) 

มาตรการส่งเสริมการลงทุนเอกชนของรัฐบาลชุดที่แล้วที่ยงัมีผลถงึปัจจุบัน  

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ทีม่า :  ASPS  

 ให้สิทธินําคา่ใช้จ่ายด้านการฝึกอบรมที่เข้าข่าย Advanced Technology ไปคํานวณรวม
เป็นวงเงินยกเว้นภาษีเงินได้นิติบคุคลได้ 200% ระหวา่งปี 2562-2563  

 ให้สิทธินําเงินคา่จ้างบคุลากรทกัษะสงูในสาขาวิทยาศาสตร์ และวิศวกรรมมาหกัคา่ใช้จ่าย
ได้ระหวา่งปี 2562-2563 

โดยรวมมาตรการท่ีออกมาจะสง่ตอ่ให้ ครม.พิจารณาอนมุติัวนัองัคารนี ้10 ก.ย.2562   ซึง่เม่ือรวมกบั
มาตรการจากรัฐบาลชดุก่อนหน้าท่ีมีผลบงัคบัใช้แล้ว อาทิ เพ่ิมระยะเวลาการเช่าท่ีดินหรือ
อสงัหาริมทรัพย์ในเขต EEC (ฉะเชิงเทรา, ชลบรีุ และระยอง) เพ่ิมขึน้เป็นสงูสดุ 99 ปี จากเดิม 50 ปี ,
การให้สิทธิเลือกอตัราภาษีเงินได้บคุคลธรรมดาระหวา่งขัน้บนัไดปกติ หรืออตัราคงท่ี 17% ของรายได้
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พงึประเมินสําหรับบคุคลากรที่เข้ามาทํางานใน EEC และอยู่ในอตุสาหกรรมเป้าหมาย    เช่ือวา่จะมี
สว่นกระตุ้นการลงทนุเอกชนในอนาคตและดงึดดูเมด็เงินลงทนุทางตรงได้ โดยเฉพาะเงินลงทนุ
ทางตรงจากตา่งชาติ (FDI) ซึง่จะเป็นผลดีตอ่หุ้นในกลุม่นิคม และกลุม่ขนสง่-โลจิสติกส์ เช่น 
AMATA(FV@B 35.70) , FPT (FV@B 20.10) และ JWD(FV@B 12.30 

บริษัทต่างชาตทิี่เตรียมย้ายฐานการผลติมาไทย  

 

 

 

 

ทีม่า :  สภาพฒัน์ฯ , ASPS รวบรวม  
 

Fund flow ปัจจัยสําคัญในการขับเคล่ือน SET Index 

ประเดน็ความตงึเครียดท่ีฮ่องกงผอ่นคลายลง หนนุให้ Fund Flow เร่ิมไหลเข้าตลาดหุ้นในภมิูภาค
อย่างตอ่เน่ือง โดยสะท้อนได้จากวนัศกุร์ท่ีผ่านมาตา่งชาติซือ้สทุธิตลาดหุ้นในภมิูภาค 237 ล้านเหรียญ 
(ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 2) ซึง่ซือ้สทุธิอยู ่2 ประเทศ ได้แก่ตลาดหุ้นไต้หวนัถกูซือ้สทุธิ 303 ล้านเหรียญ (ซือ้
สทุธิเป็นวนัท่ี 3) และเกาหลีใต้ 9 ล้านเหรียญ (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 2) สว่นหุ้นในกลุม่ TIP ยงัคงขายสทุธิ
ทัง้หมด เร่ิมจากตลาดหุ้นอินโดนีเซียขายสทุธิ 25 ล้านเหรียญ (ขายสทุธิเป็นวนัท่ี 5) ฟิลิปปินส์ 0.56 
ล้านเหรียญ (ขายสทุธิเป็นวนัท่ี 3) และไทยท่ีตา่งชาติขายสทุธิ 49 ล้านเหรียญ หรือ 1.5 พนัล้านบาท 
(ขายสทุธิเป็นวนัท่ี 2) สวนทางกบัสถาบนัในประเทศที่ซือ้สทุธิ 835 ล้านบาท 

ข้อมูลแสดงเงนิทุนต่างชาตไิหลเข้าออกรายเดอืนของแต่ละประเทศในภมูภิาค 

 
 

วนัศกุร์ท่ีผ่านมาต่างชาติขายตราสารหนีไ้ทยกวา่ 5.3 พนัล้านบาท จงึทําให้ตัง้แตต้่นเดือนมียอดขาย
สทุธิสะสมกวา่ 1.15 หม่ืนล้านบาท ซึง่สอดคล้องกบั Bond Yield 10 ปีของไทยตัง้แตต้่นเดือนท่ีปรับตวั
ขึน้กวา่ 8 bps.จนลา่สดุ 1.54%  

 

 

 

วันท่ี 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) 4049 223 3565 783 96 8716

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 1668 107 7960

พ.ค.62 -514 -270 -2548 -3726 114 -6944

ม.ิย. 62 776 -139 287 1091 1505 3520

ก.ค.62 -20 81 1620 -616 653 1717

ส.ค. 62 -656 -234 -2364 -3269 -1761 -8284

ก.ย. 62(mtd) -126 -39 -439 839 -113 121

หน่วย : ลา้นเหรียญ
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ทศิทาง Bond Yield 10 ปีของไทยตัง้แต่ต้นเดอืน 

 
 

หากพิจารณาถึงปัจจยัแวดล้อมท่ีผ่อนคลายทัง้เร่ืองการประท้วงในฮอ่งกงท่ีผ่อนคลายลง และความ
คาดหวงัมาตรการกระตุ้นของภาครัฐ ยงัคงเป็นประเดน็บวกตอ่ตลาดหุ้นไทย โดยเหน็ได้จากการซือ้
สทุธิสญัญา SET50 Futures อีกกวา่ 4 พนัสญัญาในวนัศกุร์ที่ผ่านมา และซือ้สทุธิตอ่เน่ืองมา 8 วนั 
มลูคา่รวม 7.1 หม่ืนสญัญา ดงันัน้หาก Fund Flow ไหลกลบัเข้ามาอย่างตอ่เน่ือง น่าจะช่วงผลกัดนัให้
ตลาดปรับตวัขึน้ตอ่ได้ (คา่ Correlation ของ Fund flow กบั SET Index อยู่ท่ี 0.7 ถือวา่มีความสมัพนัธ์
กนัสงู ) โดยสรุปคือ ต้องติดตามความตอ่เน่ืองของ Fund Flow ในตลาดหุ้นไทยอย่างใกล้ชิด โดยน่าจะ
เป็นหนึง่ในแรงขบัเคลื่อนท่ีสําคญัในช่วงนีแ้ตค่าดว่า Downside ของ Fund flow เร่ิมจํากดัจากการซือ้
สทุธิสญัญา SET50 Futures ท่ีมีมาอย่างตอ่เน่ือง  

M ขยายอาณาจักรซ้ือแหลมเจริญ หนุน Synergy ในอนาคต 

M แจ้งตลาดหลกัทรัพย์ฯ เข้าลงทนุใน บจก. แหลมเจริญ ซีฟู้ ด ในสดัสว่น 65% ของทนุจดทะเบียน คิด
เป็นมลูคา่ลงทนุประมาณ 2,060 ล้านบาท คาดดําเนินการแล้วเสร็จในเดือน ธ.ค. 62 โดยแบรนด์แหลม
เจริญ ซีฟู้ ด เร่ิมเปิดดําเนินการตัง้แตปี่ 2522 มีประสบการณ์ในธรุกิจร้านอาหารทะเลมานานเกือบ 40 
ปี ปัจจบุนัมีสาขาอยู่ประมาณ 26 สาขา ทัง้ใน จ. กรุงเทพฯ และตา่งจงัหวดั 

ฝ่ายวิจยัคาดผลการดําเนินงานของ “ร้านอาหาร แหลมเจริญ ซีฟู้ ด” น่าจะมีกําไร เบือ้งต้นหากอิง PER 
20 เทา่ (คา่เฉลี่ยกลุม่อาหารและเคร่ืองด่ืม 5 ปีย้อนหลงั) – 25 เทา่ (คา่เฉลี่ยย้อนหลงัของ M นบัตัง้แต่
เข้าตลาดหลกัทรัพย์ฯ) เม่ือเทียบมลูคา่กิจการทัง้หมดประมาณ 3,100 ล้านบาท (เทียบเทา่ M ถือ 
100%)  คาดการณ์กําไรของร้านอาหารท่ีถกูเข้าซือ้จะอยู่ท่ีประมาณ 124 - 155 ล้านบาท คิดตาม
สดัสว่นการเข้าถือหุ้นของ M ในสดัสว่น 65% จะคิดเป็นกําไรสว่นของ M ราว 81 - 101 ล้านบาท หรือ 
2% - 3% ของประมาณการกําไรปี 2563 (หากการซือ้ขายอยู่ในระดบั PER ท่ีต่ํากวา่ / สงูกวา่ นีกํ้าไร
จะมากกวา่/ต่ํากวา่ ประมาณการข้างต้น ฝ่ายวิจยัอยู่ระหวา่งสอบถามข้อมลูเพ่ิมเติมจากบริษัทฯ) ทัง้นี ้
ปัจจบุนัหุ้นในกลุม่ร้านอาหารอย่าง AU มี Forward PER ท่ี 46 เทา่และ ZEN ท่ี 30 เทา่ (อิงกําไร 
Bloomberg Consensus)  

แม้ยังดไูม่มีนัยต่อกาํไรของ M ในปี 2563 ทีค่าดไว้ 2,994 ล้านบาท แต่คาดอนาคต
ความสามารถในการทาํกาํไรของผู้ถกูซื้อจะดขีึน้ นอกจากการทาํตลาดร่วมกัน ยังได้
ประโยชน์จากต้นทุน Logistic ทีจ่ะลดลง ภายใต้เครือข่ายบริษัท Logistic ของ M อย่าง M 
Senko (M ถอืหุ้นสัดส่วน 49.75%) ทีข่นส่งวัตถุดบิให้กับ M ครอบคลุมกว่า 682 สาขาทั่ว
ประเทศ  

FV ที ่ 84 บาท (DCF – WACC 9%) มี Upside 14% พร้อมคาด Div yield 3.7% ด้านราคาหุ้น
นับต้ังแต่ประชุมนักวเิคราะห์วันที ่ 21 ส.ค. 62 ปรับตัวลดลงราว 6% (SET INDEX ช่วงเวลา
เดยีวกันปรับตัวขึน้ 2%) เช่ือว่าตอบรับแนวโน้มผลประกอบการช่วง 3Q62 ไปแล้ว  
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กลยุทธ์... เน้นหุ้นท่ีมีปัจจัยบวกเฉพาะตัว  

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจโดยเฉพาะในสว่นท่ีเก่ียวกบัการลงทนุภาคเอกชนในเขตเศรษฐกิจพิเศษ 
EEC จะเป็นแรงหนนุตอ่ SET Index แตอ่ย่างไรก็ตามผลกระทบจากปัญหาสงครามการค้าท่ีขยายตวั
เป็นวงกว้าง สะท้อนผ่านตวัเลขเศรษฐกิจของหลายประเทศ อาจจะสร้างความผนัผวนให้แก่ตลาดหุ้น 
จงึประเมินกรอบ SET Index รายสปัดาห์ไว้ท่ี 1660 -1685 จดุ โดยเน้นลงทนุในหุ้นท่ีมีปัจจยับวก
เฉพาะตวั ตาม Top pick วนันี ้ คือ  AMATA (FV@B 35.70),  JWD (FV@B 12.30) และ 
SPALI(FV@B 23.20) 

AMATA (FV@B 35.70) ขบัเคลื่อนด้วยมาตรการภาครัฐและการย้ายฐานการผลิตมาไทย โดยคาด
กําไรงวด 3Q62 เติบโตสวนทางกลุม่นิคมฯ ท่ีหดตวั หลกัๆ มาจากการขายโอนท่ีดินแปลงใหญ่ท่ีขาย
ให้กบับริษัท General Rubber (ธรุกิจผลิตยางรถยนต์จากจีน) ตามด้วยการทยอยสง่มอบพืน้ท่ีโรงงาน
สําเร็จรูปเพ่ือสร้างรายได้จากคา่เช่า 2 หม่ืน ต.ร.ม. รวมไปถึงธรุกิจโรงไฟฟ้า 10 แหง่กลบัมาสร้างรายได้
พร้อมกนั โดยรวมคาดกําไรปี 2562 เติบโต 71.7% อยู่ท่ี 1.75 พนัล้านบาท และเติบโตตอ่เน่ืองในปี 
2563 ขณะท่ีราคาหุ้นมี Upside สงูกวา่ 33.5% ถือเป็นโอกาสเข้าลงทนุ 

JWD (FV@B 12.30) แนวโน้มกําไร 2H62 จะต่ืนเต้นย่ิงขึน้ โดยธรุกิจบริหารและบริการคลงัสินค้าซึง่
เป็นธรุกิจหลกัของ JWD จะได้รับผลประโยชน์จากการขยายตวัของ EEC สว่นธรุกิจโลจิสติกส์จะเข้า
ช่วงฤดกูาล High Season และผลของ Synergy บริษัทร่วมทนุจะทําให้ JWD สามารถเก็บเก่ียว
ผลตอบแทนเตม็ปี ช่วยผลกัดนัรายได้ปี 2562 เติบโต 31% YoY เทา่กบั 4.1 พนัล้านบาท และ Gross 
Margin จะประคองตวัระดบัเดียวในปีก่อนท่ี 26.5% โดยรวมแล้วจะทําให้ปี 2562 JWD มีกําไรเติบโต
ก้าวกระโดด 37% YoY มาท่ี 345 ล้านบาทมลูคา่พืน้ฐาน 12.3 บาท ราคาหุ้นมี Upside เปิดกว้างกวา่ 
30% ถือเป็นโอกาสเข้าลงทนุ 

และ SPALI(FV@B 23.20) คาดธรุกิจอสงัหาฯ ปีนีผ้่านพ้นจดุต่ําสดุแล้ว โดยแนวโน้ม 2H62 คาดยอด
โอนฯ และกําไรสงูกวา่ 1H62 แรงหนนุจากการเปิดตวัโครงการใหมเ่ชิงรุก 21 โครงการ (เน้นแนวราบ) 
และการสง่มอบคอนโดฯ ตอ่เน่ืองจาก 1H62 รวมถึงคอนโดฯ ใหมข่นาดใหญ่ Supalai Veranda Rama 
9 มลูคา่ 4.3 พนัล้านบาท (ขายแล้ว 99%)  ขณะท่ีราคาหุ้นปรับฐานลงมา จนทําให้อตัราเงินปันผลอยู่
ในระดบัสงูถึง 5.5% อีกทัง้ยงัมีจดุเดน่เร่ือง Backlog (ไมร่วม JV) สงูสดุในกลุม่ฯ ระดบั 4.34 หม่ืนล้าน
บาท ซึง่จะรองรับการเติบโตรายได้ใน 4-5 ปีข้างหน้า จงึเป็นโอกาสทยอยลงทนุ 

 
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

26.75 1.90% 16.32 2.04 2.45
AMATA เป็นหุน้กลุม่นคิมทีถ่ือครองทีด่นิมากสดุใน EEC กว่า 1.1 หม่ืนไร่ และได ้
ประโยชน์จากการยา้ยฐานการผลติของนักลงทนุ จากความกังวลประเด็นสงคราม

ทางการคา้

27.90 3.11 3.05
คาดกําไร 2H62 เตบิโตดเีป็นขัน้บันได เน่ืองจากเขา้สูช่่วง High Season ของธุรกจิ
บรกิารรับฝากและบรกิารคลงัสนิคา้ และจะเก็บเกี่ยวผลตอบแทนจากการลงทนุทัง้

ในและตา่งประเทศไดม้ากข ึน้

AMATA 02-Sep-19 35.70 10% 26.25

0.68

2.600.00%

JWD 06-Sep-19 12.30 10% 9.20 9.45 2.72%

1.36
ธุรกจิยางกลบัมาสดใส เน่ืองจากคูแ่ขง่ในประเทศบางรายลดและหยุดกําลงัการผลติ
ชั่วคราว  คาดผลกัดนัใหแ้นวโนม้ปรมิาณจําหน่ายยางพาราในงวด 2H62 เพิม่ข ึน้ถงึ 

38.0% จากงวด 1H62
10% 10.50 11.00 4.76%

10%

58.54

วนัศุกรท์ ีผ่่านมาขายทํากําไร JASIF แลว้ลงทุนใน JWD แทนสดัส่วนทีเ่ท่ากนั

9.15 15.46% 10.39 1.38

03-Sep-19 23.00
คาดกําไรการดําเนนิงาน 2H62 ฟ้ืนตวัข ึน้ตอ่เน่ืองจากช่วงฤดกูาลสง่ออกทนู่าและกุง้
ไปตา่งประเทศ สง่ผลใหกํ้าไรจากการดําเนนิงานปี 2562-63 จะฟ้ืนตวั 19.1% yoy 

และ 11.4% yoy

ช่วง 2H62 จะเร ิม่รับรูกํ้าไรจากการสง่ออกงานโครงการใหญ่ มี Backlog สงูสดุเป็น
ประวัตกิารณ์ สามารถรองรับรายไดไ้ปจนถงึปี 25657.93

17.30

STA 22-Aug-19 13.00

21.9217.30

5.88

1.84

1.09

Accumulated 

Return

8.22%

Strategist CommentPBV 2019F

6.69

PER 

2019F

2.00

22-May-19FPT

22.55 3.50

33.641.67%

20.10

1.84%63.33

Stocks Fair Value Weight

20-Aug-19 21.00 15%BCH

Price

19.10
การทํา Tender Offer หุน้ GOLD ไดส้ดัสว่น 94.5% สง่ให ้FPT ยกระดบัข ึน้เป็น

บรษัิทพัฒนาอสงัหาฯครบวงจร และเมื่อจัดทํางบการเงนิรวมจะทําใหฐ้านกําไร FPT 
เพิม่ข ึน้อย่างมีนัยสําคญั

10%

15.93 16.20

17.65 30.90 1.31

-5 Day Chart

5.57

Dividend 

Yield 

70.00 15%

5.53

64.50

การเขา้สูช่่วง High Seaseon ของธุรกจิ รวมถงึ World Medical Hospital (WMC) 
กลบัมามีกําไรโดนเดน่อีกครัง้ และมีโอกาสประกันสงัคมปรับเพิม่งบประมาณ

คา่บรกิารใหใ้นปี 63

1.94

1.64

23.20 10%
มี Dividend Yield เฉลีย่สงูกว่า 5% ตอ่ปี และมีจุดเดน่เรื่อง Backlog (ไม่รวมJV) 
สงูสดุในกลุม่ฯ ระดบั 4.34 หม่ืนลา้นบาท ทีจ่ะรองรับการเตบิโตรายไดใ้น 4-5 ปี

ขา้งหนา้

ROBINS 01-Aug-19

SPALI 19.40
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