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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่
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กลยุทธ์การลงทุน 
 
 

 
วันศุกร์ท่ี 20 กันยายน พ.ศ. 2562 

ราคาน้ามันท่ีดีดตัวกลับข้ึนมาอีกครั้ง ประกอบกับโอกาสท่ีจะเห็น กนง. ปรับลดอัตราดอกเบ้ีย
นโยบายมีมากข้ึน น่าจะส่งผลทําให้ SET Index มีโอกาสฟ้ืนตัวกลับข้ึนมาได้ สําหรับกลยุทธ์การ
ลงทุนในวันน้ีไม้มีการปรับเปล่ียน โดยให้คงพอร์ตการลงทุนไว้ตามเดิม ส่วน หุ้น Top Picks วันน้ี
เลือก PLANB (FV@B 10.40) ซ่ึงยังเห็นสัญญาณการเติบโตของผลประกอบการต่อเน่ือง และ 
CK(FV@B 34) น่าจะได้ประโยชน์จากมาตรการเร่งการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานของรัฐบาล   

SET Index 1,640.66 
เปล่ียนแปลง (จุด) -13.48 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 57,286 
 

 

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทย …ทยอยปรับตัวลงต้ังแต่ช่วงเช้า 

วานนี ้ตลาดหุ้นไทยทยอยปรับตวัลงตัง้แตช่่วงเช้า จากการ Sell on Fact เร่ืองของ Fed ท่ีลดดอกเบีย้
เป็นครัง้ท่ี 2 ของปีมาอยู่ท่ี 2.0% (ตามท่ีตลาดฯคาด) จงึไมมี่ปัจจยักระตุ้นตลาดหุ้นไทยเพ่ิมเติม ทําให้
สดุท้ายปิดท่ีระดบั 1640.66 จดุ ลดลง 13.48 จดุ (-0.81%) มลูคา่การซือ้ขาย 5.72 หม่ืนล้านบาท โดย
กลุม่ท่ีกดดนัตลาดหลกัๆ คือ กลุม่พลงังานท่ีปรับตวัตามราคานํา้มนัดิบดไูบท่ีลดลงตอ่เน่ืองได้แก่ 
PTT(-1.09%) PTTEP(-0.40%) GULF(-1.60%) GPSC(-3.13%) กลุม่สื่อสารเช่น ADVANC(-2.18%) 
INTUCH(-1.48%) DTAC(-2.92%) TRUE(-2.68%) และกลุม่อาหารอย่างเช่น CPF(-1.87%) TU(-
1.24%) MINT(-4.61%) รวมถึงหุ้นขนาดใหญ่ได้แก่ SCC(-0.96%) และ PTTGC(-1.86%) เป็นต้น  

ผลการประชมุธนาคารกลางหลายประเทศ สง่สญัญาณในทิศทางท่ีสอดคล้องกนั กลา่วคือยงัดําเนิน
นโยบายการเงินแบบผ่อนคลายเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจพร้อมลดความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึน้ในอนาคต ผ่าน
การปรับลดอตัราดอกเบีย้นโยบายหรือมากไปกวา่นัน้คือการอดัฉีดเมด็เงินเข้าสูร่ะบบเศรษฐกิจผ่าน
กลไกตา่งๆ สําหรับในสว่นของประเทศไทย จะมีการประชมุ กนง. ในวนัท่ี 25 ก.ย.2562 ซึง่ฝ่ายวิจยั
ประเมินวา่ภายใต้ภาวะเศรษฐกิจท่ียงัไมเ่หน็สญัญาณการฟืน้ตวัอย่างเป็นรูปธรรมแม้รัฐบาลจะออก
มาตรการกระตุ้นมาหลายชดุผ่านกลไกเศรษฐกิจตา่งๆ ขณะท่ีเงินบาทยงัคงแขง็คา่อยู่บริเวณ 30.50 
บาท/USD เป็นอปุสรรคตอ่ภาคการสง่ออก ฝ่ายวิจยัจงึเหน็วา่มีความเป็นไปได้คอ่นข้างมากท่ีอาจเหน็ 
กนง. มีมติให้ปรับลดอตัราดอกเบีย้ในการประชมุในสปัดาห์หน้า แตอ่ย่างไรก็ตามยงัเช่ือวา่ หลงัจาก
การปรับลดลงในรอบหนีแ้ล้ว โอกาสท่ีจะเหน็การปรับลดอตัราดอกเบีย้นโยบายของประเทศไทยจะเร่ิม
น้อยลง เน่ืองจากสว่นตา่งระหวา่งอตัราดอกเบีย้นโยบาย กบัอตัราเงินเฟ้อจะแคบลงอย่างมาก และอีก
ประการหนึง่ เม่ืออตัราดอกเบีย้นโยบายลงไปอยู่ท่ี 1.25% แล้ว ก็จะเป็นระดบัท่ีเทา่กบัจดุต่ําสดุเดิม
ในช่วงท่ีเรากําลงัแก้วิกฤติต้มยํากุ้ง จากการประเมินภาพทิศทางอตัราดอกเบีย้ดงักลา่ว ทําให้ฝ่ายวิจยั
เหน็วา่หุ้นในกลุม่ธนาคารพาณิชย์ เร่ิมมีความสนใจมากขึน้ โดยอย่างน้อยเช่ือวา่อยู่ในภาวะท่ี 
Downside จํากดั และความน่าสนใจจะมากขึน้หลงัจากท่ีผ่านช่วงของการปรับลดดอกเบีย้ และการ
ประกาศผลประกอบการ 3Q62 ไปแล้ว ทัง้นีใ้นเชิงกลยทุธ์ ฝ่ายวิจยัได้ให้เร่ิมสะสมหุ้น BBL ด้วย
นํา้หนกั 15% ของพอร์ตการลงทนุรวมมาในช่วงก่อนหน้านีแ้ล้ว สว่นหุ้นอ่ืนๆท่ีน่าสนใจ ฝ่ายวิจยัเลอืก 
CK  และ PLANB เป็นหุ้นเดน่สําหรับวนันี ้

ราคานํ้ามันดิบฟ้ืน หนุนจากความตึงเครียดในตะวันออกกลาง  

ราคานํา้มนัดิบโลกฟืน้ตวั 1.1% โดยมีปัจจยัหนนุจากความตงึเครียดในตะวนัออกกลางท่ีเพ่ิมขึน้  
ตลาดกงัวลแนวโน้มจะเกิดสถานการณ์รุนแรง ระหวา่งสหรัฐ-อิหร่าน โดยทา่ท่ีของสหรัฐจะควํ่าบาตร
อิหร่านเพ่ิมเติมทําให้ Supply จากอิหร่านราว 2.2 ล้านบาร์เรล/วนั ยงัหายไป  และการผลิตนํา้มนัจาก
ซาอดิุอาระเบยียงัหายไปราว  50% ของกําลงัการผลติทัง้หมดราว 9.8 ล้านบาร์เรล แม้ลา่สดุจะมีความ
ชดัเจนในระยะเวลากลบัมาผลิต 100% ปลายเดือน ก.ย.62  ขณะท่ีฝ่ัง Demand ระยะสัน้ยงัมีปัจจยั
หนนุจาก สหรัฐ-จีนเจรจาการค้ากนั  

โดยรวมความตงึเครียดในตะวนัออกกลาง หนนุราคานํา้มนันํา้มนัดไูบ ลา่สดุ อยู่ท่ี  60.68  เหรียญฯ   
ASPS เช่ือวา่จะยงัทรงตวัในระดบัสงูได้อีกระยะหนึง่บริเวณ  60 เหรียญฯได้ (เฉลี่ยนบัตัง้แตต้่นปีอยูท่ี่ 

ยอดซ้ือ-ขายสุทธิ นักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 397.54 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 164.66 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -3,126.87 
นักลงทุนรายย่อย 2,564.68 
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62.9 เหรียญฯ สมมติฐานท่ี  ASPS คาด 60 เหรียญฯ ในปี 2562 และนบัจากปี 2563 เป็นต้นไปคาดที่ 
65 เหรียญฯ)ยงัดีตอ่หุ้นพลงังาน PTT และ PTTEP 

ธนาคารกลางท่ัวโลก ยังคงลดดอกเบ้ียนโยบาย 

วฎัจกัรดอกเบีย้โลกยงัคงเป็นขาลง      หลงัจากกลางสปัดาห์ท่ีผ่านมาธนาคารกลางหลกั สหรัฐ(Fed) 
ได้ปรับลดอตัราดอกเบีย้นโยบายครัง้ท่ี 2 ของปีนี ้ลา่สดุอยู่ท่ี 2.0% และมีโอกาสลดดอกเบีย้ลงอีก 1 
ครัง้ราว 0.25% ในการประชมุท่ีเหลืออีก 2 รอบในปีนี ้คือ 29-30 ต.ค. และ 10-11 ธ.ค. และฝ่ังยโุรป 
หลงัจาก ECB ปรับลดดอกเบีย้เงินฝากท่ีธนาคารพาณิชย์แตล่ะประเทศฝาก ECB ลง   0.1% เป็นติด
ลบ 0.5% และกลบัมาใช้มาตรการ QE อีกครัง้ วงเงิน 2 หม่ืนล้านยโูร/เดือน  

เช่นเดียวกบัในเอเซียวานนีผ้ลการประชมุธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BOJ) ยงัคงอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ี -
0.1% ตามตลาดคาด และคงวงเงิน QQE ท่ี 80 ล้านล้านเยนตามเดิม และธนาคารกลางองักฤษ (BOE) 
แม้จะยงัคงอตัราดอกเบีย้ไว้ท่ี 0.75% ตามตลาดคาด แตก่งัวลตอ่ความเส่ียงจากการถอนตวัออกจาก
ยโุรป (Brexit) ซึง่มีแนวโน้มยืดเยือ้วนัท่ี 31 ม.ค. 2563 จากปัจจบุนัท่ีมีกําหนดในวนัท่ี 31 ต.ค. 2562 

และวานนีธ้นาคารกลางอินโดนีเซีย (BI) ปรับลดดอกเบีย้เป็นครัง้ท่ี 3 ในปีนี ้โดยปรับลดลง 0.25% เป็น 
5.25% เพราะกงัวลวา่เศรษฐกิจปี 2562 จะชะลอตวัลงจนต่ํากวา่เป้าของรัฐบาลอินโดนีเซียท่ี 5.2% 
(GDP Growth อินโดนีเซีย 1H62 ขยายตวั 5.06%) และในวนันี ้ธนาคารกลางจีน (PBOC) จะมีกําหนด
ประชมุ โดยตลาดคาดว่า PBOC จะปรับลดอตัราดอกเบีย้ Loan Prime Rate (LPR) ลงราว 0.05% 
จาก 4.25% เป็น 4.2% เพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจจากผลกระทบสงครามการค้า 

ASPS เช่ือวา่ดอกเบีย้โลกยงัคงเป็นทิศทางขาลง  แตน่่าจะปรับลงในอตัราท่ีชะลอ เน่ืองจากหาก
พิจารณาสว่นตา่งของอตัราดอกเบีย้นโยบายและอตัราเงินเฟ้อ หรืออตัราดอกเบีย้ท่ีแท้จริง(Real 
Interest Rate) ทัว่โลก (ดงัรูป) ซึง่เป็นสิง่ท่ีธนาคารกลางเกือบทกุประเทศให้นํา้หนกัในการพิจารณา
นโยบายการเงิน พบวา่ยงัมีช่องวา่งหรือเป็นบวก แตบ่วกในอตัราท่ีน้อยลง 

อัตราดอกเบีย้ที่แท้จริง (อัตราดอกเบีย้นโยบาย-เงนิเฟ้อ) 

 
ทีม่า: Bloomberg 

สัปดาห์หน้า ให้นํ้าหนัก 25 ก.ย. การประชุม กนง.  

สปัดาห์หน้าประเดน็ท่ีให้นํา้หนกักลบัมาที่ในประเทศ   25 ก.ย. ประชมุ กนง. จะดําเนินทิศทางนโยบาย
การเงินอย่างไร         ASPS ยงัคาดทิศทางอตัราดอกเบีย้นโยบายในประเทศยงัมีโอกาสลงได้อีก 1 ครัง้
ในการประชมุท่ีเหลืออีก 3 ครัง้ของปีนี ้คือ  25 ก.ย. ,  6 พ.ย. และ 18 ธ.ค. โดยคาดวา่รอบที่จะถงึ 25 
ก.ย. กนง. จะมีโอกาสปรับลดดอกเบีย้สงูขึน้ เน่ืองจาก  

ค่าเงนิบาท/ดอลลาร์ยงัมีแนวโน้มแขง็ค่า ลา่สดุเงินบาทแกวง่ตวัอยู่ท่ี  30.56 บาท/ดอลลาร์ อยู่ใกล้
ระดบัต่ําสดุในรอบ 5 ปี 11 เดือน และหากนบัตัง้แตต้่นปีเงินบาทแขง็คา่ราว 6.11%ytd  ซึง่หากเงิน
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บาทยงัมีแนวโน้มแข็งคา่ตอ่เน่ือง เช่ือวา่จะกระตุ้นให้ ธปท. พิจารณาดําเนินมาตรการควบคมุเงินบาท
เพ่ิมเติม ซึง่การปรับลดดอกเบีย้นโยบายลงถือวา่เป็นมาตรการท่ีช่วยลดแรงกดดนัตอ่เงินบาท  

เศรษฐกจิไทยมีสัญญาณชะลอตวั ขณะที่มาตรการภาครัฐที่ออกมาในเดอืน ส.ค. มีเมด็เงนิที่
เข้าไปกระตุ้นเศรษฐกจิไม่มากนัก  คือ  มาตรการกระตุ้นการบริโภคเม่ือ ส.ค. 2562 วงเงิน
รวม  3.16 แสนล้านบาท (ราว 2% ของ GDP) และวงเงินสว่นใหญ่ (ราว 64%)เป็นมาตรการให้สินเช่ือ
ผ่านธนาคารของรัฐ ซึง่ไมไ่ด้อดัฉีดเข้าระบบโดยตรง แตเ่มด็เงินท่ีอดัฉีดเข้าระบบเศรษฐกิจโดยตรงมี
เพียงมาตรการเพ่ิมเงินในบตัรสวสัดิการเป็น 1,000 บาท ระยะเวลา ส.ค.-ก.ย. 2562 และมาตรการ
ชิมช็อปใช้ คนละ 1,000 บาทเทา่นัน้ สง่ผลให้มีเมด็เงินท่ีเข้าไปกระตุ้นเศรษฐกิจไมม่ากนกั 

อัตราดอกเบี้ยทีแ่ท้จริง (Real Interest rate)  ของไทยปัจจบัุนยังมีช่องว่าง และเป็นบวก อยูท่ี่ 
0.98% (ดอกเบีย้นโยบายไทยอยู่ท่ี  1.5% เงินเฟ้อ 0.53%) ทําให้มีชอ่งวา่งสามารถลดดอกเบีย้ลงได้   
อย่างไรก็ตามสว่นตา่งดอกเบีย้กบัเงินเฟ้อ คาดมีแนวโน้มแคบลง เน่ืองจากเงินเฟ้อในเดือน ก.ย. จนถึง
สิน้ปีคาดปรับเพ่ิมขึน้ ตามราคานํา้มนัดิบโลกท่ีเพ่ิมขึน้แรงในเดือน ก.ย. ทีผ่านมา จนอาจจะทําให้ 
Real Interest rate ติดลบได้  ทัง้นีจ้ากการศกึษาของฝ่ายวิจยัพบวา่ ในกรณีท่ีทิศทางดอกเบีย้อยู่ในขา
ลง ในบางช่วงเวลาท่ีมีเหตกุารณ์พิเศษ Real Interest Rate สามารถติดลบได้ในช่วงเวลาสัน้ๆ เช่น  

 พ.ย. 2554 – มี.ค. 2555  : อตัราเงินเฟ้อไทยอยู่ท่ีราว 3.34-4.19% ซึง่สงูกวา่อตัราดอกเบีย้
นโยบายท่ี 3-3.5% แต ่กนง. ยงัปรับลดดอกเบีย้ในเดือน พ.ย. 2554 จาก 3.5% เป็น 3.25% 
และในเดือน ม.ค. 2555 ปรับลดจาก 3.25% เป็น 3.0% เพราะ กนง. ต้องการกระตุ้น
เศรษฐกิจเน่ืองจาก ไทยเผชิญเหตกุารณ์นํา้ทว่มใหญ่ในช่วง 2H54 (GDP Growth ไทย 
4Q54 หดตวั 4% เทียบกบั 3Q54 ท่ีขยายตวั 2.4%) 

 มี.ค. 2557 – ส.ค. 2557:  อตัราเงินเฟ้อไทยอยู่ท่ีราว 2.09-2.62% ซึง่สงูกวา่อตัราดอกเบีย้
นโยบายท่ี 2-2.25% แต ่กนง. ยงัปรับลดดอกเบีย้ในเดือน มี.ค. 2557 จาก 2.25% เป็น 2.0% 
เพราะ กนง. ต้องการกระตุ้นเศรษฐกิจหลงัจากไทยเผชิญเหตกุารณ์ความไมแ่น่นอนทาง
การเมืองท่ียืดเยือ้ในช่วง 4Q56-1H57 (GDP Growth ไทย 4Q56 ขยายตวั 0.2% และหดตวั 
0.4% ใน 1Q57 เทียบกบั 3Q56 ท่ีขยายตวั 2.5%)  

กนง.ลดดอกเบีย้ VS. Real Interest rate ของไทยตดิลบ  

 
ทีม่า: Bloomberg 

และหากพิจารณาของสหรัฐ มีลกัษณะคล้ายกนั คือ  Fed มีลดดอกเบีย้ลง อัตราดอกเบี้ยทีแ่ท้จริง 
(Real Interest rate)  ตดิลบ คือ 

 ต.ค. 2545 – มิ.ย. 2546  อตัราเงินเฟ้อสหรัฐอยู่ท่ีราว 2-3% ซึง่สงูกวา่อตัราดอกเบีย้นโยบาย
ท่ี 1-1.75% แต ่Fed ยงัปรับลดดอกเบีย้ในเดือน พ.ย. 2545 จาก 1.75% เป็น 1.25% และ
ในเดือน มิ.ย. 2546 ปรับลดจาก 1.25% เป็น 1.0% เพราะเศรษฐกิจสหรัฐเผชิญวิกฤติ 
Dotcom ในช่วงปี 2545 (GDP Growth สหรัฐปี 2544-2545 ชะลอตวัเหลือ 1.0% และ 1.7% 
เทียบกบัปี 2543 ท่ีขยายตวั 4.1%) 
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 ธ.ค. 2550 – ธ.ค. 2551 อตัราเงินเฟ้อสหรัฐอยู่ท่ีราว 3.7-5.6% ซึง่สงูกวา่อตัราดอกเบีย้
นโยบายท่ี 0.25-4.25% แต ่Fed ยงัปรับลดดอกเบีย้ในเดือน ม.ค. 2551 จาก 4.25% เป็น 
3.0%, เดือน มี.ค. 2551 จาก 3.0% เป็น 2.25%, เดือน เม.ค. 2551 จาก 2.25% เป็น 2.0%, 
เดือน ต.ค. 2551 จาก 2.0% เป็น 1.0% และเดือน ธ.ค. 2551 จาก 1.0% เป็น 0.25% เพราะ 
Fed ต้องการกระตุ้นเศรษฐกิจหลงัเผชิญวิกฤติ Subprime ในช่วงปี 2551-2552 (GDP 
Growth สหรัฐปี 2551-2552 หดตวั 0.1% และ 2.5% เทียบกบัปี 2550 ท่ีขยายตวั 1.9%)  

โดยรวมจากปัจจัยแวดล้อมดังกล่าวข้างต้น ทาํให้ ASPS คาดว่าการประชุม 25 ก.ย. 2562 น้ี 
กนง. ยังมีโอกาสปรับลดดอกเบี้ยนโยบายลง  

Market Earning Yield Gap กว้างข้ึน ... ตลาดหุ้น น่าสนใจอีกครั้ง!! 

ปัจจบุนัผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลไทยลดลงตอ่เน่ืองอยู่ในระดบัทกุช่วงอาย ุ คือ ผลตอบแทน
พนัธบตัรระยะสัน้ 3 เดือน 6 เดือน และ 1ปี อยูท่ี่ 1.41% 1.42% และ 1.40%  ตามลําดบั (ระยะเวลา 1 
เดือนกวา่ ปรับตวัลดลงราว 30 bps.)  ขณะท่ีผลตอบแทนพนัธบตัรระยะยาว โดยเฉพาะ Bond Yield 
10 ปี ปรับตวัลดลงมากสดุกวา่ 40 bps. ปัจจบุนัอยู่ท่ี 1.53% (รูปทางด้านลา่ง) ถกูกดดนัจากวฎัจกัร
ดอกเบีย้ขาลง อาทิ ธนาคารหลกัในโลกทัง้ธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) ลา่สดุอยู่ท่ี 2.0% และจะลด
ดอกเบีย้ลงอีก 1 ครัง้, ธนาคารกลางยโุรป (ECB) ปรับลดอตัราดอกเบีย้เงินฝากมาอยูท่ี่ -0.5% และ
กลบัทํา QE สว่นธนาคารกลางไทย (การประชมุ กนง. 25 ก.ย.62) น่าจะเป็นไปในทิศทางเดียวกนั ฝ่าย
วิจยั ASPS คาดมีโอกาสจะปรับลงดอกเบีย้นโยบายได้อีก 1 ครัง้ มาอยู่ท่ี 1.25%  อยา่งไรก็ตาม ภาวะ
ดอกเบีย้ท่ีอยู่ในระดบัต่ํามากนาน ตามกลไลแล้วจะทําให้สินทรัพย์เสี่ยง เช่น ตลาดหุ้น กลบัมาได้รับ
ความน่าสนใจในระยะถดัไป 

Bond Yield ไทย ในช่วงกว่า 1 เดอืนที่ผ่านมา 

  
Market Earning Yield Gap ไทย 
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และหากวิเคราะห์ Market Earning Yield Gap ณ ปัจจบุนั พบวา่ กว้างขึน้ มาอยู่ท่ีราว 4.68% ซึง่สงู
กวา่คา่เฉลี่ยย้อนหลงัในอดีตท่ี 4.28% มาก และเม่ือไหร่ก็ตามท่ี Fund Flow ไหลกลบัเข้ามาจะเป็นอีก
หนึง่ปัจจยัท่ีช่วยผลกัดนั SET Index 

 
 

 
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

10% 127.00

10%

34.00 15%
CK มีปัจัจัยหนุนจากการรับรูกํ้าไรผ่านบรษัิทลกูในรูปแบบตา่งๆ ทัง้สว่นแบ่งกําไร
ตามสว่นไดเ้สยีจาก BEM และ CKP และเงนิปันผลรับจาก TTW รวมไปถงึการขาย

หุน้บรษัิทลกูบางสว่นเพ่ือรับรู ้Capital gain

ROBINS 01-Aug-19

CK 23.80

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%

2.10

64.00 22.38 3.481.05%63.33

1.5118.66

2.01

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

คา่บรกิารใหใ้นปี 63
1.74

-5 Day Chart

5.22

Dividend 

Yield 

Price

15.93 15.20 31.56-4.60%

Accumulated 

Return
Strategist CommentPBV 2019F

PER 

2019F

10%

10.40

12.1645.25

Stocks Fair Value Weight

20-Aug-19 21.00 15%BCH

10-Sep-19 53.00

23.70

123.50 -2.76% 12.19

0.42%

MCS 02-Aug-19 11.30 10%

12-Sep-19

PTT
ราคาหุน้ PTT ยัง Laggard ราคาน้ํามันดบิโลก และ SET Index อยู่มาก อีกทัง้ยังมี 

Upside มากกว่า 15% พนอ้มลุน้รับปันผลระหว่างกาล

1.21
 ช่วง 2H62 คาดกําไรขยายตวัสงู +42% YoY, +49% HoH จากการเซ็นสญัญา
บรหิารพื้นทีส่ ือ่โฆษณาใน 7-11 จํานวน 2,000 สาขา อายุสญัญา 10 ปี และการเขา้

สูช่่วง High Season ของกลุม่ Media

คาดว่าราคาหุน้มีโอกาสฟ้ืนตวัไดด้ ีจาก Supply น้ํามันทีห่ายไป เน่ืองจากโรงน้ํามัน
ขนาดใหญ่อันดบั 1 และ 2 ของซาอุฯ ถูกโจมต ีจนไดร้ับความเสยีหายหนัก และอาจ

มีการ Cover short เขา้มาช่วยหนุนใหร้าคาปรับตวัเพิม่ข ึน้อีกแรง

BBL 12-Sep-19 205.30 15% 180.00 179.50 -0.28% 9.54 0.79 4.18
ราคาหุน้ BBL ยัง Laggard MSCI World Bank และ SET Index อยู่มาก อีกทัง้ยัง

คาดหวังไดถ้งึโครงการลงทนุภาคเอกชนอ่ืนๆ ทีจ่ะเกดิข ึน้ในอนาคต

ช่วง 2H62 จะเร ิม่รับรูกํ้าไรจากการสง่ออกงานโครงการใหญ่ มี Backlog สงูสดุเป็น
ประวัตกิารณ์ สามารถรองรับรายไดไ้ปจนถงึปี 2565
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