
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จ  ากดั ไมส่ามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหลา่นีไ้ด ้ไมว่า่ประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี ้จดัท าขึน้โดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชีน้  า หรือเสนอแนะใหซื้อ้หรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซือ้หรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ้า่น ไมว่า่จะเกิดจากการอา่นบทความในเอกสารนีห้รือไมก่็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ้า่น โดยไมม่ีสว่นเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จ  ากดั ไมว่า่กรณีใด  
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ประเมินว่า  SET Index วันน้ีน่าจะเคลื่อนไหว  Sideway Up มีแนวต้าน
บริเวณ 1333 จุด เหตุเพราะไม่มีปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานใหม่ๆ ท่ีมีน้้าหนัก
เข้ามา ส้าหรับพอร์ตการลงทุนให้น้้าหนักไปกับหุ้นท่ีผลประกอบการ  2Q63 
โดดเด่น และจ่ายปันผลระหว่างกาล วันน้ีให้น้าเงินท่ีพักใน DIF ออกมาลงทุน
ใน TKN และ RJH เท่าๆ กัน Top Pick เลือก INTUCH, RJH และ TKN 

 

 
 
 
 
 

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลกัทรัพย ์เอเซีย พลสั 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 
 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 
 

ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 087636 
 

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 110506 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์เชิงปริมาณ 

 
 
 

 
 
 
เลือกหุ้นก้าไร 2Q63 โดดเด่น และจ่ายเงินปันผลระหว่างกาล 
ก่อนหนา้นีมุ้มมองผลประกอบการงวด 2Q63 ของบริษัทจดทะเบียนถูกน าเสนอในมมุที่
ค่อนขา้งเป็นลบมาก แต่จากการติดตามขอ้มลูจนถึงปัจจุบนัพบว่าแมจ้ะหดตวัลงรุนแรง  
YoY ก็เป็นการหดตวัที่ต  ่ากวา่ที่คาด โดยเฉพาะอยา่งยิ่งกลุม่อสงัหาฯ ขณะที่กลุม่พลงังาน
ส่วนใหญ่เป็นไปตามคาด อย่างไรก็ตามตอ้งติดตามผลประกอบการส่วนที่ เหลือที่จะ
ประกาศภายในสปัดาหน์ี ้ส  าหรบัปัจจยัแวดลอ้มทางพืน้ฐานอื่นวนันีไ้มม่ีเรื่องใหม่ จึงคาด
ว่าน่าจะเห็น SET Index เคลื่อนไหวในลกัษณะ Sideway Up แนวตา้นบริเวณ 1333 จดุ 
โดยหุน้ที่อยู่ในความสนใจ และมีโอกาสที่จะ Outperform ตลาดไดด้ี จะเป็นหุน้ Market 
Cap ขนาดกลาง-เลก็ เฉพาะอยา่งยิ่งในหุน้ท่ีประกาศผลประกอบการ 2Q63 โดดเดน่ และ
มีการจ่ายเงินปันผลระหว่างกาล ซึ่งเป็นหุ้นประเภทที่ฝ่ายวิจัยให้ความส าคัญและมี
น า้หนกัหลกัอยูใ่นพอรต์การลงทนุจ าลองอยูแ่ลว้ วนันีแ้นะน าปรบัพอรต์เลก็นอ้ย โดยใหน้ า
เงินที่พกัไวใ้น DIF 10% ของพอรต์ สลบัเขา้ลงทนุใน RJH 5% และลงทนุเพิ่มใน TKN 5% 
ซึ่งทัง้ 2 บริษัทมีผลประกอบการ 2Q63 ที่โดดเด่น และจ่ายเงินปันผลระหวา่งกาลได ้สว่น
หุน้ Top Pick วนันีเ้ลอืก INTUCH, RJH และ TKN 

 
หุ้นเล็ก ผลประกอบการเด่น + จ่ายปันผล + ต่างชาติถือครองน้อย 

 

ที่มา:  ASPS Research 

 
 
  

Company Sector Mkt. cap.
Last Price

(10/08/2020)
FairValue Upside PER 20F Div Yield 20F (%) Foreign Holding

MCS STEEL   6.80 13.60                17.70      30.1% 7.7         6.34                        9.04%

STA AGRI    43.78 28.50                37.00      29.8% 12.2       3.51                        18.45%

RJH HELTH   6.66 22.20                26.90      21.2% 21.7       3.23                        4.12%

INSET TECH (MAI) 1.94 3.46                  4.18        20.7% 13.2       3.03                        0.02%

TKN FOOD    12.56 9.10                  11.00      20.9% 29.5       3.00                        2.9%

SET Index 1,322.01 
เปลี่ยนแปลง (จุด) -2.39 
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

37,418 

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทนุต่างชาต ิ 262.05 
บัญชบีรษิัทหลักทรัพย ์ -237.88 
นักลงทนุสถาบนัในประเทศ -1,197.42 
นักลงทนุรายยอ่ย 1,173.25 

11 สิงหาคม 2563 |  
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การทบทวนข้อตกลงการค้า สหรัฐ-จีน ยังต้องจับตา 
สปัดาหน์ีร้ะหวา่งที่ตลาดหุน้ทั่วโลกรอผลการประชมุทบทวน(Review) ขอ้ตกลงการคา้เฟส 
1 ระหว่างสหรฐั-จีนในวนัศกุรท์ี่ 15 ส.ค. 2563  แต่ดเูหมือนว่าบรรยากาศความตงึเครยีด
ทัง้ 2 ประเทศเพิ่มขึน้เรื่อยๆ   ลา่สดุ เมื่อวานนี ้ฝ่ังจีนตอบโตส้หรฐั คือประกาศ Sanction 
ชาวอเมรกินัจ านวน 11 ราย (แตย่งัไมม่ีรายละเอียด)  หลงัจากก่อนหนา้ฝ่ังสหรฐั ประกาศ
ระงับ (Ban) แอปพลิเคชั่นสญัชาติจีน คือ TikTok และ WeChat และประกาศคว ่าบาตร 
(Sanction) เจา้หนา้ที่จีน ฯลฯ  (ดงัตาราง Timeline ดา้นลา่ง)  

ความขัดแย้งระหว่างสหรัฐ-จนี 

 
ที่มา: ASPS รวบรวม 

ASPS ประเมินว่าความตึงเครียดทัง้ 2 ประเทศมีสญัญาณรอ้นแรงขึน้เรื่อยๆ ซึ่งถือเป็น
สญัญาณเชิงลบต่อตลาดหุน้โลก  เพราะอาจซ า้เติมบรรยากาศการประชุมของทัง้ 2 ฝ่ัง
วนัที่ 15 ส.ค. 2563  นอกจากนัน้การที่จีนสญัญาจะน าเขา้สินคา้  7.7 หมื่นลา้นเหรียญฯ 
แต่ ขอ้มลูลา่สดุ ท าไดไ้ม่ตามเป้า เพราะไดร้บัผลกระทบ Covid-19  ท าใหม้ีความเสี่ยงที่
สหรฐัอาจจะพิจารณาออกมาตรการกดดนัอื่นๆ  หรอื กรณี Worst Case หากสหรฐักลบัมา
ใชป้ระเด็นการขึน้ภาษีน าเขา้(Tariff) รอบท่ี 4 วงเงิน 1.6 แสนลา้นเหรยีญ(สหรฐัสญัญาจะ
ไมใ่ช ้Tariff ในขอ้ตกลงเฟส 1)  อีกครัง้เช่ือวา่จะกดดนัเศรษฐกิจโลกและตลาดหุน้อีกครัง้  

ประเด็นส าคญัอื่นๆที่ใหน้  า้หนกั คือ  น ้ำมันดิบโลก : ล่าสุด ราคาน า้มนัดิบดูไบยงัยืน
เหนือ 44 เหรยีญฯ  (Ytd เฉลีย่ 42.8เหรยีญ ยงัสงูเมื่อเทียบสมมติฐาน ASPS คาดทัง้ปี 63 
ที่  40 เหรียญฯ) ปัจจัยหนุนจากฝ่ัง Demand เพิ่มขึน้จากการ Reopen ธุรกิจ และดชันี
ชีน้  าเศรษฐกิจประเทศผูบ้รโิภคน า้มนัหลกั สหรฐัและ จีน เริ่มฟ้ืน  14 ส.ค. ใหน้ า้หนกัยอด
คา้ปลีกสหรฐั เดือน ก.ค. ตลาดคาด +1.5%mom  ขณะที่ฝ่ัง Supply  กลุม่ OPEC+ มีมติ
ตดัลดการผลิตน า้มนั 7.7 ลา้นบารเ์รล/วนัในเดือน ส.ค.-ธ.ค. 2563  โดยช่วงที่เหลือของ
สปัดาหใ์ห้น า้หนัก 12 ส.ค. OPEC Monthly Report รายงาน สรุปประเทศผูผ้ลิตน า้มนั
ปฎิบัติตามขอ้ตกลงตัดลดการผลิตน า้มันตามเป้าหรือไม่  ? และ 13 ส.ค.IEA Monthly 
Report รายงาน Demand & Supply น า้มันดิบทั่วโลก  หากมีสญัญาณจาก 2 รายงาน
ดังกล่าว Demand น า้มันฟ้ืน เช่ือว่าจะเป็นปัจจัยหนุนราคาน า้มันดิบ ดีต่อ PTT (Buy: 
FV@B42) PTTEP (Switch: FV@B100) 
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ต่างชาติยังไม่สนใจหุ้นไทย แนะน้า 5 หุ้นเล็กอาทิ STA, RJH, MCS, 
TKN และ INSET 

ในปี 2562 นี ้ตา่งชาติเดินหนา้ขายหุน้ไทยทกุเดือน ดว้ยมลูคา่รวมกวา่ 2.31 แสนลา้นบาท 
ytd กดดนัตลาดหุน้ปรบัตวัลดลง 16.3%ytd ซึ่งลดลงมากที่สดุเป็นอนัดบัที่ 30 ของตลาด
หุน้ 93 แหง่ทั่วโลก (ขอ้มลูจากทาง Bloomberg) 

สาเหตุหนึ่งที่ท  าให ้Spotlight ยงัไม่ถูกฉายลงมาที่ตลาดหุน้ไทย คือ แนวโนม้การเติบโต
ของก าไรบริษัทจดทะเบียนที่ลดลงอย่างต่อเนื่อง และต ่ากว่าที่ตลาดคาดมาก ซึ่งจาก 
Bloomberg Consensus ตอนตน้ปี 2563 ประเมิน EPS63F ของตลาดอยูท่ี่ 102 บาท/หุน้ 
ปรบัลดลงมาตอ่เนื่อง ลา่สดุอยูท่ี่ 60.3 บาท/หุน้ (ลดลงถึง 40%) จนท าให ้EPS63F ลดลง 
35%YoY เมื่อเทียบกับภาพรวมตลาดหุน้ส  าคัญๆ ของโลก อย่างตลาดหุน้สหรฐัที่ปรบั
ตอนตน้ปี 2563 คาดว่า EPS63F ของตลาดอยูท่ี่ 174.48 บาท/หุน้ แต่ลา่สดุลดลงมาอยูท่ี่ 
129.18 บาท/หุน้ (ลดลงถึง 26%) จนท าให ้EPS63F ลดลง 21%YoY เท่านัน้ (ดงัตาราง
ทางดา้นลา่ง) 

เปรียบเทียบEPS 63F และผลตอบแทน YTD ของแต่ละประเทศ 

 
ที่มา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

แนวโน้มผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนทีล่ดลงแรงเมื่อเทียบกับปีก่อน บวกถงึ
แนวโน้มก าไรที่ออกมาต ่ากว่าคาดมาก เป็นส่วนส าคัญที่จ ากัดการปรับตัวขึน้ของ
ดัชนีหุ้นไทยให้ปรับตัวขึน้ได้ช้ากว่าตลาดหุ้นอืน่ๆ 

ดงันัน้ฝ่ายวิจยัจึงท าการคดักรองหุน้เลก็ที่มีความโดดเดน่ ทัง้ในมมุผลประกอบการ และได้
แรงหนนุต่อเนื่องจากการจ่ายปันผลระหว่างกาล รวมเป็นหุน้ที่มีสดัสว่นการถือครองของ
ต่างชาตินอ้ย ท าใหไ้ดแ้รงผลกัจากนกัลงทนุในประเทศแบบเต็มเม็ดเต็มหน่วย ไดผ้ลลพัธ ์
5 บรษัิทดงันี ้

หุ้นเล็ก ผลประกอบการเด่น + จ่ายปันผล + ต่างชาติถือครองน้อย 

 
ท่ีมา: ฝ่ายวิจยั ASPS  

รายละเอียดทางพื้นฐานของ RJH และ TKN สามารถติดตามได้ที่บทวิเคราะห์ 
Equity Talk ในวันนี ้

ดชันี

ตน้ปี ปจัจบุนั %Chg %YoY %Chg YTD

ไตห้วนั 737.86 651.89 -11.7% 0.05% 7.48%

สหรัฐฯ(S&P) 174.48 129.18 -26.0% -21.14% 4.01%

เกาหลใีต ้ 186.36 137.75 -26.1% -1.00% 9.54%

ไทย 102 60.3 -40.8% -35.30% -16.32%

ประเทศ
EPS 63F

Company Sector Mkt. cap.
Last Price

(10/08/2020)
FairValue Upside PER 20F Div Yield 20F (%) Foreign Holding

MCS STEEL   6.80 13.60                17.70      30.1% 7.7         6.34                        9.04%

STA AGRI    43.78 28.50                37.00      29.8% 12.2       3.51                        18.45%

RJH HELTH   6.66 22.20                26.90      21.2% 21.7       3.23                        4.12%

INSET TECH (MAI) 1.94 3.46                  4.18        20.7% 13.2       3.03                        0.02%

TKN FOOD    12.56 9.10                  11.00      20.9% 29.5       3.00                        2.9%
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 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

 
ท่ีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ท่ีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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หุ้นที่แนะน้าใน Market Talk 

 
ท่ีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 
 

Start
Date Avg. Cost Last

CPALL 30 Jul 20 10% 0.74% 68.00 68.50 78.00 27.05 1.86 65.00

ราคายงั Underperform กลุม่ฯ อยา่งมาก ทัง้ๆทีธุ่รกจิมแีนวโนม้กลับมาฟ้ืนตัว

เป็นปกตเิชน่เดยีวกนัจากทีธุ่รกจิขายขายสนิคา้จ าเป็น ประกอบกบัการกลับมาเปิด

สาขาใหม่หลังปิดเมอืง

INTUCH 9 Jun 20 15% 1.18% 56.33 57.00 70.20 17.08 4.04 51.50
ไดรั้บ Sentiment เชงิบวกตอ่จาก THCOM เนี่องจากเป็นผูถ้อืหุน้ THCOM สงูเกนิ

 40%

DIF 3 Aug 20 10% 0.00% 15.20 15.20 N.A. N.A. 6.87 14.80
หนึง่ในทีพ่กัเงนิช ัน้เย ีย่ม ในยามตลาดหุน้ผนัผวน อกีท ัง้คาดหวงัปนัผลสงู

เกนิ 6% ตอ่ปี

AP 22 Jul 20 15% 3.20% 6.25 6.45 7.70 5.86 6.48 6.00
โดยคาดก าไร 2Q63 สงูถงึ 1.17 พันลา้นบาท โดดเดน่ 153% yoy และ 90% 

qoq หนุนจากสว่นแบง่ก าไร JV และยอดโอนฯ ทีส่งูข ึน้

STA 4 Aug 20 10% 9.43% 26.50 29.00 37.00 12.42 3.45 27.00
ก าไรสทุธงิวด 2Q63 เตบิโตทัง้ QoQ และ YoY จากความตอ้งการถงุมอืยางที่

เพิม่ข ึน้และจากความยดืยดืเยือ้ จนท าใหก้ าไรรายไตรมาสตอ่จากนี้ เตบิโตเป็น

ขัน้บนัได

INSET 3 Aug 20 10% 0.57% 3.50 3.52 4.18 13.45 2.97 3.26

คาดก าไร 2Q63 จะอยูท่ี ่26.8 ลา้นบาท ลดลงเพยีง 2%yoy จากแผนทีบ่รษัิท

บรหิารจัดการเร่งสง่มอบงานหลัง COVID-19 ดขีึน้ บวกกบั รายไดง้านซอ่มบ ารุง

ทีม่มีารจ์ ิน้สงูกวา่คา่เฉลีย่เพิม่ข ึน้

SPVI 3 Aug 20 10% -2.47% 2.83 2.76 3.40 14.51 3.71 2.62

คาดก าไร 2H63 จะกลับมาเตบิโตเดน่ yoy ได ้จากจดุเดน่ความเชีย่วชาญตลาด

การศกึษา ดว้ยสาขาในสถานศกึษา 25% ของทัง้หมด ชว่ยรับผลบวกการเรยีนที่

บา้น (Learn From Home)

MCS 16 Jul 20 10% 2.26% 13.30 13.60 17.70 7.66 6.34 12.60
คาดก าไร 2Q63 เตบิโต 71%YoY มาสูร่ะดับ 202 ลา้นบาท % ตามปรมิาณสง่

มอบงานญีปุ่่ น 1.35 หมืน่ตัน

CPF 15 Jul 20 10% -2.94% 34.00 33.00 40.00 12.64 2.42 32.00
คาดก าไรสทุธปีิ 2563-64 จะเพิม่ขึน้ 16.8% yoy และ 4.7% yoy จากธุรกจิสกุร

ในไทยและเวยีดนามเตบิโตชดัเจน

Accumulated returns

Accumulated returns since our recommendation

Weight
Dividend 

Yield 

Accumulated 

Return

PER

2020F

Price

วนันีป้รบั DIF ออกจากพอรต์แลว้ลงทุนใน RJH และ TKN แทนอยา่งละ 5%

Beta Portfolio

Strategist Comment

Stock Classification

Accumulated returns since beginning of the year

Stocks Fair Value
Cut Loss/

Stop Profit

 9.4%

 3.2%

 2.3%

 1.2%

 0.7%

 0.6%

 0.0%

 -2.5%

 -2.9%

-10.0% -5.0% 0.0% 5.0% 10.0%

STA

AP

MCS

INTUCH

CPALL

INSET

DIF

SPVI

CPF

Dividend
40%

Defensive
10%

Positive 
Factor
50%

INTUCH
AP

MCS

DIF

CPALL
CPF

INSET
SPVI
STA

Min,
0.50

Beta Portfolio, 
0.81

Max,
1.26

SF, -0.04%
SAT, -0.07%

BCH, -0.27%
TVO, -0.28%

KBANK, -0.29%
RS, -0.39%

EGCO, -0.53%
TTW, -0.65%

MAJOR, -0.81%
MCS, -0.88%

TPIPL, -0.89%
PSH, -0.95%

AOT, -1.35%
WHA, -1.95%
DIF, -2.09%

BTSGIF, -2.63%
CRC, -2.78%

PTTEP, -2.96%
STEC, -3.09%

JMART, -3.92%

-4% -3% -2% -1%

BAM, 3.40%
RATCH, 2.44%
STA, 2.42%

DCC, 2.03%
INSET, 1.96%

SEAFCO, 1.67%
STGT, 1.67%

CENTEL, 1.53%
CPALL, 1.41%
BCP, 1.39%
COM7, 1.38%

BDMS, 1.32%
LH, 1.26%

GULF, 1.18%
PTT, 1.07%

AP, 1.01%
EASTW, 0.85%

ADVANC, 0.80%
SPVI, 0.69%

ROBINS, 0.60%
SCCC, 0.56%
TU, 0.52%

BBL, 0.46%
EA, 0.43%

DOHOME, 0.41%
BGRIM, 0.31%
POPF, 0.28%
INTUCH, 0.25%
AMATA, 0.25%
BCPG, 0.24%

KSL, 0.18%
CPN, 0.16%
KKP, 0.15%

TFG, 0.08%
PYLON, 0.06%
SCC, 0.05%
CPF, 0.02%

0% 1% 2% 3% 4%

7.63%

1.16% 0.85%
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ASPS Portfolio SET Index


