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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 12 กันยายน พ.ศ. 2562 

การเข้ามาของ AWC พร้อมกับถูกคํานวณรวมใน SET50 น่าจะทําให้เห็นการปรับพอร์ตเพ่ือ
รองรับการเปล่ียนแปลงของนักลงทุนสถาบัน โดยจะเกิดแรงกดดันกับหุ้นท่ีออกจาก SET50 
อย่าง KKP รวมถึงเกิดการปรับพอร์ตในหุ้นกลุ่มอสังหาฯ ผ่านการลดนํ้าหนักของหุ้นหลาย
บริษัทฯ ฝ่ายวิจัยจึงปรับพอร์ตโดยการนําหุ้นอสังหาฯ ออกจากพอร์ตชั่วคราวเพ่ือหาจังหวะ
ปรับต้นทุนใหม่ และนําหุ้น CK(FV@B 34) และ BBL (FV@B 205) เข้ามาแทน เลือกเป็น Top Picks 

SET Index 1,674.03 
เปล่ียนแปลง (จุด) 8.10 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 71,228 
 

 

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทย …ทยอยปรับตัวข้ึนต้ังแต่เท่ียงวัน 

วานนี ้ ตลาดหุ้นไทยปรับตวัลงในช่วงเช้าและดีดตวักลบัมาปิดตวัในแดนบวก จากสภาวะสมคราม
การค้าจีน-สหรัฐท่ีมีพฒันาการเชิงบวกมากขึน้ จงึทําให้ปิดท่ีระดบั 1674.03 จดุ เพ่ิมขึน้ 8.10 จดุ (+
0.49%) มลูคา่การซือ้ขาย 7.12 หม่ืนล้านบาท โดยกลุม่ท่ีหนนุตลาด คือ กลุม่ธ.พ.ท่ีได้ประโยชน์จาก 
Bond Yield ท่ีปรับตวัเพ่ิมขึน้และราคาหุ้นทัง้กลุม่ยงั Laggard ตลาดฯอยู่มากเช่น BBL(+3.80%) 
KBANK(+2.11%) SCB(+5.13%) KTB(+3.49%) กลุม่ปิโตรเคมีเช่น IVL(+5.67%) 
PTTGC(+3.27%) และกลุม่วสัดกุ่อสร้างอย่างเช่น SCC(+2.83%) TASCO(+0.48%) รวมถึงหุ้นขนาด
ใหญ่อย่าง CPALL(+0.90%) และ CPF(+2.70%) เป็นต้น  

 การนําหุ้นเข้าจดทะเบียนใน SET ของ AWC (แอสเสท เวิล์ด คอร์ปฯ) ซึง่คาดวา่จะมีมลูคา่ตามราคา
ตลาด (Market Cap.) เกือบ 2 แสนล้านบาท โดยมีกําหนดขาย IPO 25-27 ก.ย.2562 ทําให้เกิดการ
เปลี่ยนแปลงท่ีน่าสนใจหลายประการ เร่ิมจากจากการท่ี AWC เข้าเง่ือนไขท่ีจะถกูนํามาคํานวนในดชันี 
SET50 โดยใช้ราคาปิดของวนัซือ้ขายวนัแรกเข้ามาคํานวน Market Cap ผลจากการท่ีจะถกูเข้ามา
คํานวนใน SET50 ทําให้ต้องมีหุ้นท่ีถกูคํานวนชดุเดิมต้องเปลีย่นแปลง โดยท่ี KKP น่าจะหลดุจากการ
เป็นหุ้นใน SET50 สง่ผลทําให้เกิดแรงกดดนัตอ่ราคาหุ้น การเปล่ียนแปลงท่ี 2 คือ ด้วยขนาด Market 
Cap. ของ AWC ท่ีใหญ่กวา่ KKP ท่ีจะถกูนําออกจากการคํานวน ทําให้ภาพรวม Market Cap ของ 
SET50 ใหญ่ขึน้ ข้อดีคืออาจทําให้มีเมด็เงินลงทนุไหลเข้ามาในกลุม่ SET50 มากขึน้ แตใ่นทางตรงข้าม
อาจทําให้หุ้นอ่ืนๆ ใน SET50 ถกูเกลี่ยนํา้หนกัลง การเปล่ียนแปลงประการท่ี 3 ได้แก่ผลกกระทบท่ีจะ
เกิดขึน้กบัหุ้นในหุ้นกลุม่พฒันาอสงัหาริมทรัยพ์ เน่ืองจาก AWC ท่ีเข้ามาน่าจะมีนํา้หนกัมากเป็นอนัดบั
ท่ี 2 ของกลุม่ ประกอบกบัการที่ถกูคํานวนใน SET50 ก็จะทําให้มีเมด็เงินไหลเข้ามา Weight ในหุ้น 
AWC มากขึน้ ซึง่ในช่วงการเปล่ียนแปลงน่าจะทําให้เหน็แรงขายหุ้นในกลุม่พฒันาอสงัหาฯ เพ่ือปรับ
นํา้หนกัการลงทนุในกลุม่ สง่ผลทําให้ราคาหุ้นตวัอ่ืนๆ ในกลุม่ปรับตวัลดลงในระยะสัน้ ผลจากการ
เปลี่ยนแปลงดงักลา่วทําให้ฝ่ายวิจยัต้องพิจารณาปรับพอร์ตการลงทนุโดยนําหุ้นในกลุม่อสงัหาฯ ซึง่
ได้แก่  SPALI, AMATA และ FPT นํา้หนกัรวม 30% ออกเป็นการชัว่คราวเพ่ือหาจงัหวะเข้ารอบใหมเ่ม่ือ
เหน็ฐานราคาหุ้นท่ีชดัเจนขึน้หลงัการจากท่ี AWC ผา่นช่วง IPO ไปแล้ว  สว่นหุ้นท่ีจะนําเข้ามารองรับ
การลดนํา้หนกัหุ้นอสงัหาฯ ได้แก่ CK ซึง่เหน็วา่ได้ประโยชน์จากการเซน็สญัญารถไฟความเร็วสงู และ 
BBL ซึง่ราคาหุ้นเร่ิมฟืน้ตวัหลงัปรับลดลงแรง โดยให้นํา้หนกัหุ้นละ 15% 

สหรัฐ-จีนชะลอการข้ึนภาษีนําเข้าบางส่วน  หนุนตลาดหุ้นโลกผ่อนคลาย....  

ตลาดหุ้นโลกผ่อนคลายในช่วงสัน้จากประเดน็สงครามการค้า หลงัจากช่วงบา่ยวานนีรั้ฐบาลจีน
ประกาศยกเลิกการขึน้ภาษีนําเข้ากบัสหรัฐอตัรา  25% กบัสินค้าบางสว่นท่ีเคยขึน้ไปในรอบ 1 และ 2 
ราว  16  สินค้า (วงเงินสินค้าคิดราว 1.18% ของวงเงินสินค้าทัง้หมดท่ีจีนขึน้ภาษีสหรัฐรอบ 1 ถึง 4.1 
ท่ี 1.4 แสนล้านเหรียญ ซึง่ถือวา่น้อยมาก)  หลกัๆเป็นสินค้าขัน้ต้นและขัน้กลาง อาทิ  เภสชัภณัฑ์,
เคมีภณัฑ์, นํา้มนัหลอ่ลื่น, อาหารสตัว์, เป็นต้น โดยจะมีผลระหวา่ง 17 ก.ย. 62 – 16 ก.ย.63  

 

ยอดซ้ือ-ขายสุทธิ นักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 1,446.30 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 1,288.48 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -932.32 
นักลงทุนรายย่อย -1,802.46 
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ขณะท่ีฝ่ังสหรัฐมีทา่ทีผ่อนคลายเชน่กนั โดยช่วงเช้าตามเวลาในประเทศ ประธานาธิบดี ทรัมป์ 
ประกาศวา่สหรัฐจะเลือ่นการขึน้อตัราภาษีนําเข้าสินค้าจากจีนในวงเงิน   2.5 แสนล้านเหรียญ (รอบท่ี 
1 และ 2) เป็น 30% (ปัจจบุนัเก็บ 25%) ออกไป 2 อาทิตย์เป็นวนัที่ 15 ต.ค. 2562 จากเดิมท่ีจะมีผลใน
วนัท่ี 1 ต.ค. 2562   

อย่างไรก็ตามการเก็บภาษีในสินค้าอ่ืนๆยงัคงมีอยู่เชน่เดิม ASPS คาดวา่ผลกระทบจะยงักดดนั
เศรษฐกิจโลกในปี 2562-2563    แตอ่ย่างไรก้ตามทา่ทีท่ีผ่อนคลายลงของทัง้ 2 ประเทศข้างต้น ถือเป็น
พฒันาการเชิงบวกของประเดน็สงครามการค้า โดยให้นํา้หนกัไปท่ีการเจรจาการค้าของทัง้ 2 ประเทศ
ในช่วงต้นเดือน ต.ค.62 วา่จะมีพฒันาการตอ่ไปในทิศทางใด  

แม้สต็อกนํ้ามันจะลดลง 4 สัปดาห์ แต่ราคานํ้ามันลดลงช่วงส้ันจาก อิหร่านจะผลิตนํ้ามันเพ่ิม   

แม้สํานกังานสารสนเทศพลงังานสหรัฐ (EIA)รายงานสตอ็กนํา้มนัดิบสหรัฐลดลงติดตอ่กนั 4 
สปัดาห์  6.912  ล้านบาร์เรล สงูกวา่ตลาดคาดลดลง  2.69 ล้านบาร์เรล   และเย็นนี ้5 โมง ให้นํา้หนกั
การประชมุกลุม่ประเทศผู้ผลิตนํา้มนั   OPEC  Meeting ตลาดคาดหวงัวา่จะมีการสง่สญัญาณการตดั
ลดกําลงัการผลิตเพ่ิมอีก จากปัจจบุนั (กลุม่OPEC และ Non OPEC ตกลงตามข้อสญัญาท่ีทําไว้ คือ
ตดัลดกําลงัการผลิตราว 1.2 ล้านบาร์เรล/วนัจนถึง  31มี.ค.2563)    

อย่างไรก็ตามราคานํา้มนัดิบดไูบปรับฐานช่วงสัน้หรือ โดยปัจจยักดดนัจากกระแสข่าวท่ีสหรัฐมีทา่ที
ผ่อนคลายตอ่การคว่ําบาตรอิหร่านมากขึน้ คือ สหรัฐกําลงัพิจารณาจดัการเจรจากบัอิหร่านในช่วง
ปลายเดือนนี ้ สง่ผลให้ตลาดคาดการวา่สหรัฐมีแนวโน้มพิจารณาผ่อนปรนมาตรการคว่ําบาตรอิหร่าน 
จงึมีโอกาสท่ี Supply ของอิหร่านจะกลบัมา  ประกอบกบัวานนี ้รายงาน OPEC ได้ปรับลดความต้อง
ใช้นํา้มนัโลกในปี 2563 ลง 1.2 ล้านบาร์เรล/วนั เหลอื 29.4 ล้านบาร์เรล/วนั เทียบกบัในปี 2562 ท่ี 30.6 
ล้านบาร์เรล/วนั  

โดยรวมเช่ือปัจจยัจากการตดัลดกําลงัการผลิตน่าจะมีนํา้หนกัมากกวา่  ทําให้เช่ือวา่ราคานํา้มนัดิบใน
ระยะกลาง       น่าจะยงัแกวง่ตวัขึน้ตอ่      ถือวา่ยงัดีตอ่หุ้นในกลุม่นํา้มนั  โดยช่ืนชอบหุ้น   PTT(FV@B 
53)   มากสดุในกลุม่ฯ และ ราคาหุ้น PTT ยงั Laggard ราคานํา้มนัดิบโลก (คือ ราคานํา้มนัดิบดไูบ 
12.77%ytd vs PTT -1.09%ytd)  
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รถไฟเช่ือม 3 สนามบินมีความชัดเจนข้ึน หนุน CK  

ถึงแม้โครงการภายใต้แผนปฏิบติัการเร่งดว่นปี 2562 ของกระทรวงคมนาคม ทัง้หมด 44 โครงการ 
มลูคา่รวม 2.02 ล้านล้านบาทยงัมีความลา่ช้า (รายละเอียดดงัตาราง) คือ ยงัไมเ่หน็ความคืบหน้า
เพ่ิมเติมจากปีก่อน  อาทิ รถไฟทางคูเ่ฟส 2 จํานวน 9 เส้นทาง, รถไฟฟ้าสายสีส้มตะวนัตกช่วงศนูย์
วฒันธรรม-บางขนุนนท์ , รถไฟฟ้าสายสีมว่งใต้ช่วงเตาปนู-ราษฎร์บรูณะ , และรถไฟฟ้าสายสีแดงสว่น
ตอ่ขยาย  เกิดจากหน่วยงานราชการที่เก่ียวข้องท่ีลา่ช้า ข้อจํากดัในการใช้งบประมาณภายใต้ พ.ร.บ. 
วินยัการเงินการคลงั การจดัหาแหลง่เงินท่ีใช้ในการดําเนินโครงการ เป็นต้น  

แผนปฏบิัตกิารเร่งด่วนด้านคมนาคมขนส่งปี 2562 

 
ทีม่า : CK 

อย่างไรกต็าม วานน้ีมีความชัดเจนในโครงการ ขนาดใหญ่ คอื โครงการรถไฟความเร็วสูง
เช่ือม 3 สนามบนิ(ดอนเมือง-สุวรรณภมู-ิอู่ตะเภา) วงเงนิ 2.03 แสนล้านบาท  กล่าวคือ การ
รถไฟแหง่ประเทศไทย (รฟท.) สง่รายละเอียดท่ีแก้ไขกลบัไปให้ CPH พิจารณาและตอบกลบัภายใน 7 
วนั ถ้าหากกลุม่ CPH พอใจร่างสญัญา CPH กําหนดวนัลงนามสญัญา และการรถไฟฯ ก็จะดําเนิน
กระบวนการภายในเพ่ือกําหนดวนัลงนามสญัญา  หลงัจาก รมว.คมนาคมจะเสนอ ครม.   และรายงาน
วิเคราะห์ EIA และ คาดวา่จะลงนามในเดือน ก.ย. ซึง่น่าจะเป็นผลดต่ีอ Sentiment ของกลุ่ม
รับเหมาฯก่อสร้าง เฉพาะอย่างยิง่ CK ซึง่ถอืหุ้นบางส่วนใน CPH และมีโอกาสทีจ่ะได้รับงาน
ก่อสร้างในโครงการดังกล่าว 

Super Impact: เม่ือ AWC หน่ึงใน IPO ยักษ์ใหญ่เตรียมเสริมทัพเข้าดัชนี SET50 และSET100 

บริษัท แอสเสท เวิรด์ คอร์ป จํากดั (มหาชน) หรือ AWC กําหนดราคาเสนอขายหุ้นให้กบัประชาชน
ทัว่ไปครัง้แรก (IPO) ท่ี 6 บาท/หุ้น เตรียมเสนอขายหุ้นสามญัเพ่ิมทนุแก่ประชาชนเป็นครัง้แรก (IPO) 
ไมเ่กิน 8,000 ล้านหุ้น ประกอบธรุกิจอสงัหาริมทรัพย์ในกลุม่ธรุกิจโรงแรมและการบริการ จํานวน 10 
แหง่ จํานวนห้องพกั 3,432 ห้อง (สดัสว่นราว 61% ของรายได้ 1H62) อาทิ เช่น Marriot Marquis, 
Phuket Marriot Resort&Spa และ ฯลฯ นอกจากนีย้งัมีการลงทนุในกลุม่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการ
พาณิชย์ (สดัสว่นราว 39% ของรายได้ 1H62) เช่น อาคารเอ็มไพร์ ทาวเวอร์ (ติดรถไฟฟ้าช่องนนทรี) , 
โครงการเอเวียทีค เดอะ ริเวอร์ฟร้อนท์ และ ฯลฯ ทัง้นีส้ินทรัพย์ภายใต้การบริหารของบริษัทฯ มีจดุเดน่
จาก ท่ีดินเกือบ 90% มีกรรมสิทธ์ิเป็นของบริษัทฯ (Freehold) โดยปี 2561 บริษัทฯ มีรายได้รวม 
11,534 ล้านบาท และกําไรสว่นท่ีเป็นของผู้ ถือหุ้นใหญ่ 470 ล้านบาท ขณะท่ีงวด 1H62 มีรายได้รวม 
5,726 ล้านบาท กําไรสทุธิ 367 ล้านบาท เพ่ิมขึน้จาก 167 ล้านบาท ในงวด 1H61 ขณะท่ีในอนาคต
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หลงั IPO เตรียมนําเงิน ไปซือ้สินทรัพย์เพ่ิมอีก 12 โครงการ (แบง่เป็น โรงแรมท่ีเปิดดําเนินการแล้ว 4 
แหง่ อีก 8 แหง่ ประกอบด้วยโรงแรมและอสงัหาริมทรัพย์มิกซ์ยสู อยู่ระหวา่งการปรับปรุงหรือพฒันา) 

AWC ถือเป็นหนึง่ในหุ้นท่ีมีขนาดใหญ่มากท่ีจะเข้ามาเสริมทพัให้กบัตลาดหุ้นไทยในช่วงเดือน ต.ค. 
2562 นี ้โดยมีมลูคา่กิจการก่อนซือ้ขายในตลาดสงูถงึ 1.92 แสนล้านบาท มีขนาดใหญ่เป็นอนัดบั 20 
ของหุ้นทัง้หมดท่ีจดทะเบียนในตลาดฯ (เกณฑ์ตลาดคืออยู่ในช่วง 20 ลําดบัแรกของหลกัทรัพย์ในดชันี 
SET50) และมีสดัสว่นสงูถึง 1.1% ของมลูคา่ตลาดรวมของหุ้นทัง้หมดใน SET Index จงึทําให้ผ่านตาม
เง่ือนไขพิเศษของตลาดฯให้สามารถเข้าคํานวณทัง้ในดชันี SET50 และ SET100 (เกณ์ตลาดมลูคา่
ตลาดอยู่ในช่วง 20 ลําดบัแรกของหลกัทรัพย์ในดชันี SET50 หรือมีสดัสว่น > 1%) โดยจะมีผลคํานวณ
ดชันี ณ สิน้วนัท่ีหลกัทรัพย์เร่ิมซือ้ขายเป็นวนัแรก และทางตลาดฯจะประกาศให้ผู้ลงทนุทราบลว่งหน้า
เป็นการทัว่ไป การท่ี AWS ถกูคดัเข้าทัง้ 2 ดชันี น่าจะได้เมด็เงินปรับพอรต์ของกองทนุประเภท Index 
Fund เข้ามาหนนุราคาหลงัจากเข้าซือ้ขายในตลาดฯอีกแรง 

Impact จากหุ้นยกัษ์ใหญ่ AWC เตรียมเข้าซือ้ขายในตลาด 

 ต้องมีหุ้นบางบริษัทถกูคดัออกจากดชันี SET50 และ SET100 แทน AWS คือ หุ้นท่ีมี Market 
Cap ขนาดเลก็ท่ีสดุในแตล่ะดชันี ซึง่ยงัไมเ่ป็นท่ีแน่ชดัวา่การคดัหุ้นออกจากดชันีใช้ Market 
Cap ในช่วงวนัไหน เพราะฉะนัน้เบีอ้งต้นฝ่ายวิจยัฯจงึทําการคดักรองหุ้นท่ีมีโอกาสถกูคดั
ออกจากดชันีสงูจากหุ้นท่ีมี Market Cap น้อยสดุ 5 ลําดบัแรกทัง้ในดชันี SET50 และ 
SET100 ได้ผลลพัธ์ดงันี ้

5 อันดบับริษัทที่มีขนาดเลก็สุด และมีโอกาสถกู AWC แทนที่ในดชันี SET50 และ SET100 

 
ณ ส้ิน 11 ก.ย. 2562 

ทีม่า SET, ฝ่ายวิจยั ASPS 

ปกติแล้วหุ้นท่ีถกูคดัออกจากดชันีมกัปรับตวัลดลงก่อนมีผลบงัคบัใช้เสมอ (ในช่วง 1 เดือนก่อนบงัคบั
ใช้ลดลงราว 2-3%) นอกจากนีด้้วยขนาดของ AWC ท่ีใหญ่กวา่หุ้นท่ีเลก็สดุใน SET50 มาก จงึน่าจะกิน
สว่นแบง่เงินลงทนุของหุ้นใน SET50 อ่ืนๆอีก 

 ในอีกมมุหนึง่หุ้น AWC มีขนาดใหญ่มากเม่ือเทียบกบัหุ้นในกลุม่เดียวกนั คือ กลุม่
อสงัหาฯ โดย AWC มีขนาดใหญ่สดุเป็นอนัดบั 2 ของกลุม่ฯ (รองจาก CPN เทา่นัน้) 
และมีสดัสว่นสงูถงึ 18% ของกลุม่ฯ ทําให้อาจเหน็การแบง่เงินลงทนุในหุ้นกลุม่อสงัหา
ฯบางสว่นออกไปลงทนุใน AWC แทนในช่วงนี ้ แม้อาจสง่ผลกระทบตอ่ราคาหุ้นกลุม่
อสงัหาฯในระยะสัน้ แตด้่วย Valuation ท่ีไมไ่ด้มีอะไรเปลีย่น จงึถือเป็นจงัหวะเข้า
สะสมหุ้นอสงัหาฯพืน้ฐานแกร่ง ราคาถกู เพ่ือลงทนุในระยะกลางถึงยาว 
 
 
 
 
 
 
 

Rank SET50 Market Cap Rank SET100 Market Cap
46 TCAP 65,537,805,769             96 ERW 15,216,495,572             

47 BANPU 65,040,261,489             97 TKN 14,490,000,000             

48 DELTA 62,369,080,700             98 PSL 13,331,945,420             

49 BPP 61,325,536,170             99 ANAN 11,265,540,000             

50 KKP 57,367,387,635             100 BEAUTY 8,479,369,269               
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สัดส่วนของ Asset World Corporation (AWC)เทยีบกบับริษัทอื่นๆในกลุ่มอสังหาฯและ SET 
Index 

 
ทีม่า SET, ฝ่ายวิจยั ASPS 

 ภาพรวม EPS62F ของตลาดฯมีโอกาสลดลง เน่ืองจาก Market Cap ของตลาดฯเม่ือรวม 
AWC เข้ามา จะใหญ่ขึน้มาก เม่ือเทียบกบักําไรท่ียงัไมถ่กูรับรู้จากความคาดหวงัการเติบโต
ท่ีเกิดขึน้ในอนาคต 

สรุป คือ ประเดน็ Index Fund ณ ปัจุบัน ทีไ่ด้รับความสนใจมากขึน้ ส่งผลดต่ีอหุ้น Big IPO 
อย่าง AWC ทีไ่ด้เข้าคาํนวณในดัชนี SET50, SET100 ระหว่างรอบคาํนวณ รวมถงึช่วงที่
กองทุนมีการปรับสัดส่วนพอร์ตหุ้นทั้งใน Passive Fund และกลุ่มหุ้นอสังหาฯ หากกดดันราคา
หุ้นพืน้ฐานแกร่งตัวอื่นๆย่อตัวลง ถอืจังหวะทีด่ใีนการเข้าสะสมหุ้น เพือ่ลงทนุในระยะกลาง
ถงึยาว  

หุ้น Top Picks วันน้ี … แนะนํา CK BBL 

ตลาดหุ้นมีโอกาสฟืน้ตวั ตามดชันี Dow Jones และดชันีลว่งหน้า Dow Jones Future  หลงัทัง้ฝ่ังจีน
และสหรัฐ ยอมผ่อนปรนการขึน้ภาษีสินค้านําเข้าบางสว่น ขณะท่ีในประเทศ เร่ิมเหน็พฒันาการเชิง
บวกท่ีจะนําไปสูก่ารนามลงเซน็สญัญาโครงการรถไฟความเร็วสงูเช่ือม 3 สนามบิน (ดอนเมือง-สวุรรณ
ภมิู-อู่ตะเภา) หากพิจารณาบริษัทรับเหมาที่ร่วมทนุ ท่ีจดทะเบียนในตลาด 2 แหง่  พบวา่ CK และ ITD 
ก็น่าจะได้รับผลประโยชน์ และช่วยเพ่ิม Backlog โดยเฉพาะ CK ให้กลบัแตะระดบั 1 แสนล้านบาทได้ 
(Backlog ปัจจบุนัอยู่ท่ี 38,569 ล้านบาท ต่ําสดุในรอบ 9 ปี) อีกทัง้ CK ยงัมีปัจจัยัหนนุจากการรับรู้
กําไรผ่านบริษัทลกูในรูปแบบตา่งๆ ทัง้สว่นแบง่กําไรตามสว่นได้เสียจาก BEM และ CKP และเงินปัน
ผลรับจาก TTW รวมไปถึงการขายหุ้นบริษัทลกูบางสว่นเพ่ือรับรู้ Capital gain เน่ืองจากปัจจบุนัมลูคา่
ตลาดของบริษัทลกูทัง้ 3 แหง่ (BEM,CKP,TTW) อยู่สงูกวา่ราคาทนุของ CK ราว 5.5 หม่ืนล้านบาท 
ขณะท่ีราคาหุ้นปัจบุนัของ CK (FV@B 34.00)  ผ่านการปรับฐานไปคอ่นข้างมากหรือกวา่ 20% ในช่วง 
2 เดือนท่ีผ่าน และมี Upside เปิดกว้าง 44.7% ถือเป็นจงัหวะเก็งกําไร 

นอกเหนือไปจากพฒันาการเชิงบวกดงักลา่วข้างต้น อาจความคาดหวงัได้ถึงโครงการลงทนุ
ภาคเอกชนอ่ืนๆ ท่ีจะเกิดขึน้ในอนาคต และจะเป็นแรงขบัเคลือ่นสินเช่ือให้แก่กลุม่ธนาคารพาณิชย์ 
เฉพาะอย่างย่ิงท่ีเก่ียวกบัสินเช่ือรายใหญ่ BBL (FV@B 205) ราคาหุ้นผ่านการปรับฐานไปแล้ว จน
พร้อมผลตอบแทนรวมจงูใจมากขึน้ ขณะท่ีการฟืน้ตวัยงั Laggard ทัง้ MSCI World Bank และ SET 
Index  ดงัรูปด้านลา่ง จงึถือเป็นโอกาสทยอยลงทนุ 

 

 

 

 

CPN
29%

LH
12%

Others
59%

หุน้ในกลุ่ม
อสังหาฯ มี
ทัง้หมด 56 
บรษัิท
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8%

AOT
6%

Others
86%
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เปรียบเทยีบผลตอบแทนของ MSCI World Bank, SET Index, Sector Bank และ BBL 

  
ท่ีมา: ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

 

 

 
 

SET vs Sector Return 2018 
  

SET vs Sector Return 2019ytd 
 

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS

5.7%

3.2%

‐5.4%

‐6.3%

‐10.4%

‐10.6%

‐10.8%

‐13.1%

‐14.2%

‐14.8%

‐15.6%

‐17.2%

‐17.2%

‐18.0%

‐20.3%

‐22.1%

‐22.8%

‐26.6%

‐29.3%

‐30.8%

‐40% ‐30% ‐20% ‐10% 0% 10%

HELTH

FIN

TRANS

ENERG

PETRO

BANK

SET

COMM

ICT

CONMAT

PROP

AGRI

INSUR

ETRON

AUTO

TOURISM

FOOD

CONS

MEDIA

STEELS

26.7%

24.4%

21.5%

19.0%

15.3%

12.8%

11.1%

7.0%

2.7%

1.8%

‐1.0%

‐1.2%

‐1.8%

‐3.5%

‐7.3%

‐7.6%

‐9.2%

‐17.2%

‐23.1%

‐23.7%

‐3
0%

‐2
0%

‐1
0% 0%

10
%

20
%

30
%

ICT

MEDIA

FIN

FOOD

TRANS

COMM

ENERG

SET

CONMAT

PROP

INSUR

CONS

AGRI

HELTH

AUTO

BANK

TOURISM

STEELS

ETRON

PETRO



Market Talk  
Investment Strategy | Research Division 
 
 

  

 

หุ้นท่ีแนะนําใน Market Talk  

 
 

Start
Date Avg. Cost Last

Accumulated contribution returns since beginning of the year

Accumulated returns since beginning of the year

19.50

Accumulated returns

Accumulated returns since our recommendation

-5.13%

MCS 02-Aug-19 11.30 10%

04-Sep-19

PTT

23.20 10% วันน้ีปรับ AMATA, SPALI และ FPT ออกจากพอร์ตชั่วคราวแลว้ลงทนุใน BBL และ 
CK อย่างละ 15%

ROBINS 01-Aug-19

SPALI 18.50

Dowside Risk จํากัด เน่ืองจากถือ ROBINS เหมือนไดส้ทิธใินการเขา้มาถือหุน้ CRC
 ในราคา Discount ราคา Tender Offer ที ่66.5 บาท คาดจะมีการ swap หุน้ ในตน้

ปี 2563
70.00 15%

5.80

64.75

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

คา่บรกิารใหใ้นปี 63

2.03

1.66

-5 Day Chart

5.50

Dividend 

Yield 

Price

18.30 วันน้ีปรับ AMATA, SPALI และ FPT ออกจากพอร์ตชั่วคราวแลว้ลงทนุใน BBL และ 
CK อย่างละ 15%10%

15.93 16.00

17.65 29.61 1.26

Stocks Fair Value Weight

20-Aug-19 21.00 15%BCH

22-May-19FPT

22.64 3.52

33.220.42%

20.10

2.24%63.33

1.04

Accumulated 

Return

3.68%

Strategist CommentPBV 2019F

6.38

PER 

2019F

1.99

ช่วง 2H62 จะเร ิม่รับรูกํ้าไรจากการสง่ออกงานโครงการใหญ่ มี Backlog สงูสดุเป็น
ประวัตกิารณ์ สามารถรองรับรายไดไ้ปจนถงึปี 25657.93

45.75

STA 22-Aug-19 13.00

12.3045.25

5.94

1.42

วนันีป้รบั AMATA, SPALI และ FPT ออกจากพอรต์ช ัว่คราวแลว้ลงทุนใน BBL และ CK อยา่งละ 15%

9.05 14.20% 10.27 1.36

10-Sep-19 53.00
ราคาหุน้ PTT ยัง Laggard ราคาน้ํามันดบิโลก และSET Index อยู่มาก อีกทัง้ยังมี 

Upside มากกว่า 15% พนอ้มลุน้รับปันผลระหว่างกาล

1.35
ธุรกจิยางกลบัมาสดใส เน่ืองจากคูแ่ขง่ในประเทศบางรายลดและหยุดกําลงัการผลติ
ชั่วคราว  คาดผลกัดนัใหแ้นวโนม้ปรมิาณจําหน่ายยางพาราในงวด 2H62 เพิม่ข ึน้ถงึ 

38.0% จากงวด 1H62
10% 10.50 11.10 5.71%

10%

59.07 0.69

4.371.10%

JWD 06-Sep-19 12.30 10% 9.20 9.30 1.09% 27.46 3.06 3.10
คาดกําไร 2H62 เตบิโตดเีป็นขัน้บันได เน่ืองจากเขา้สูช่่วง High Season ของธุรกจิ
บรกิารรับฝากและบรกิารคลงัสนิคา้ และจะเก็บเกี่ยวผลตอบแทนจากการลงทนุทัง้

ในและตา่งประเทศไดม้ากข ึน้

AMATA 02-Sep-19 35.70 10% 26.25 25.25 -3.81% 15.41 1.92 2.60 วันน้ีปรับ AMATA, SPALI และ FPT ออกจากพอร์ตชั่วคราวแลว้ลงทนุใน BBL และ 
CK อย่างละ 15%
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