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วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
กลยุทธ์การลงทุน 

ประเมินว่าระดับความเสี่ยงสำหรับตลาดหุ้นไทยลดต่ำลง โดยส่วนใหญ่เชื่อ
ว่าได้ผ่านจุดต่ำสุดของท้ัง GDP Growth และกำไรบริษัทจดทะเบียน อีกท้ังมี
ข่าวดีเรื่องวัคซีน Covid-19 เข้ามาต่อเนื่อง แนะนำทยอยสะสมหุ้นพื้นฐานดี
เข้าพอร์ต ส่วนพอร์ตจำลอง วันนิ้ไม่มีปรับ พร้อมเลือก STGT, MCS และ 
AAV เป็นหุ้น Top Pick  
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เศรษฐกิจ - กำไร บจ. ผ่านจุดต่ำสุด เหลือแค่ การเมืองที่ยังกังวล 
ระดบัความเสียงตลาดหุน้ไทยลดลงไปมาก หลงัการประกาศ GDP  และ ผลประกอบการ
บริษัทจดทะเบียนในงวด 2Q63 ผ่านไป พรอ้มกับความเชือทีตรงกันของหลายฝ่ายว่าเรา
ไดผ่้านจดุตาํสดุทงั  เรืองไปแลว้ ส่วนประเด็นเรือง Covid-19 แมจ้าํนวนผูติ้ดเชือทวัโลก
จะยังอยู่ระดับสูง แต่ดว้ยมาตรการควบคุมของแต่ละประเทศทีมีประสิทธิภาพมากขึน 
ประกอบกับกรอบเวลาเรืองวคัซีนทีเขา้ใกลเ้สน้ชยัมากขึนตามลาํดบั ก็น่าจะทาํใหค้วาม
เสียงในเรืองนีลดลงไปเช่นกัน หากจะยงัเหลือปัจจยัทีสรา้งความกังวลใหก้ับนกัลงทุนได้
อยู่ ก็น่าจะเป็นเรืองทางการเมือง ซึงในมุมของฝ่ายวิจัยเห็นว่าสถานการณ์แวดล้อม
ปัจจบุนัยงัคาดการณถึ์งแนวโนม้ไดย้าก แต่ก็ยงัมีขอ้ดีระดบัหนึงตรงทียงัไม่เห็นสญัญาณ
ความรุนแรง ภายใตอ้งคป์ระกอบดงักล่าวทาํใหฝ่้ายวิจัยเห็นว่าระดบัความเสียงสาํหรบั
การลงทุนในตลาดหุน้ไทยลดตาํลง ซึงเป็นไปไดท้ีจะเห็นการไหลของเม็ดเงินลงทุนทีเป็น
สภาพคลอ่งสว่นเกินพกัอยู่ทีเงินฝากหรอื Money Market คอ่ยๆ เคลือนยา้ยเขา้สูต่ลาดหุน้ 
อนัจะเป็นปัจจยัทีขบัเคลือนราคาหุน้ กลยทุธช์่วงนีแนะนาํใหท้ยอยสะสมหุน้พืนฐานดีเขา้
พอรต์ สว่นพอรต์จาํลองวนันีไม่มีการปรบั หุน้ Top Pick เลือก STGT, MCS และ AAV 

 
สัดส่วนการถือครองหุ้นไทยของนักลงทนุต่างชาต ิ

 
ทีมา:  ASPS Research  
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Foreign Actual NVDR (rhs)

% Foreign Actual Holding % NVDR

ทีม่า : ฝ่ายวิจัย As of  July 29, 2020

20.64

5.50

สดัสว่นการถอืครองหุน้ไทยของนกัลงทนุตา่งชาติ

สดัสว่นการถอืครองหุน้ไทย
ของนกัลงทนุตา่งชาต ิ
ลา่สดุ อยูท่ ี 26.13%

SET Index 1,322.55
เปลี่ยนแปลง (จุด) 6.56
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

48,652

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 351.66
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -355.91
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 957.27
นักลงทุนรายย่อย -953.02

27 สิงหาคม 2563 |
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MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

ประเด็นบวกด้านเศรษฐกิจ หนุนตลาดหุ้นโลก 

ช่วงกลางคืนของเมือวานนี เกิดเหตุความตึงเครียดระหว่างสหรฐักับจีน คือ ช่วงกลางคืน 
ฝังจีนทดสอบยิงขีปนาวธุจาํนวน 4 ลกูในทะเลจีนใต ้เพือตอบโตส้หรฐัทีส่งเครืองบินสอด
แนมลาํเขตหา้มบินของจีน ส่งผลใหส้หรฐัมีคาํสงัควาํบาตรบริษัท  บริษัท และจาํกัด 
Visa เจ้าหน้าทีจีน      อย่างไรก็ตามดูเหมือนว่าสินทรัพยป์ลอดภัย (Safe Haven) ไม่
ตอบสนองทางบวกเห็นไดจ้ากราคาทองคาํ  ทีแกว่งตวัลดลง . %   และเชือว่าตลาดหุน้
ไดม้องขา้มปัจจยัลบดงักล่าว     เห็นไดจ้าก Fund Flow ไหลเขา้ไปสู่สินทรพัยเ์สียง (Risk 
Asset) สะทอ้นจากจากตลาดหุน้โลกเมือวานนีปรบัเพิมขึน ทงัในสหรฐั ดชันี Dow Jones 
เพิมขึน . %, S&P  เพิมขึนอีก % และ NASDAQ เพิมขึน . % ทาํระดบัสงูสดุใน
ประวัติการณ์ (All-Time High), ตลาดหุ้นยุโรป + %  โดยปัจจัยบวกหนุนเนืองจาก 
รายงานตวัเลขเศรษฐกิจทีฟืนตวั  และมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจชดุใหม่ ดงันี 

 ยโุรป: เยอรมนีขยายมาตรการอดุหนนุแรงงานออกไปอีก จากเดิมทีจะ
ครบกาํหนดเดือน มี.ค. 2564 ไปเป็น ธ.ค.   

 สหรฐั: ดัชนีชีนาํเศรษฐกิจส่งสัญญาณฟืนตัวต่อ โดยยอดการสังซือ
สินคา้คงทน (Durable goods orders) ขยายตวัต่อเนืองเป็นเดือนที 3 
ที . %mom สูงกว่าตลาดคาด 4.3% และสูงกว่าเดือนก่อนที 7.7% 
สะทอ้นถึงเศรษฐกิจทีฟืนตวั 

ส่วนราคานาํมนัดิบโลก  ขึนมาทาํระดบัสงูสดุในรอบ 5 เดือน  โดยแรงหนุนหลกัยงัคงมา
จากฝัง Supply ทีลดลง จากพายเุฮอริเคน Laura เคลือนตวัผ่านอ่าวเม็กซิโก  ทาํใหมี้การ 
Shutdown แท่นขดุเจาะนาํมนัในอา่วราว % ซงึคิดกาํลงัการผลิตนาํมนับรเิวณนนัราว  
ลา้นบาณ์เรล หรือ % ของ Supply นาํมันทัวโลก โดยราคานาํมันดิบทีทรงตัวสูง เป็น 
Sentiment บวกต่อหุน้นาํมนั แต่ราคาหุน้ในช่วงทีผ่านมาเพิมขึนไปแลว้จนเหลือ Upside 
ค่อนขา้งจาํกัด ดังนันช่วงสันจึงแนะนาํหาจังหวะขายทาํกาํไรสาํหรบั PTTEP (Switch: 
FV@B ) แตถ่า้จะเขา้ลงทนุ แนะนาํ PTT (Buy: FV@B ) โดยใหซ้อืเมือราคาออ่นตวั 

 

รอมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ เข้ามาช่วยสร้าง Sentiment บวก 

ในประเทศช่วงนีตลาดยงัคงใหน้าํหนกัรายงานสถานการณ ์Covid-19 ในไทยรายวนั (หาก
นบัตงัแต่มีประเด็นพบซากเชือในวนัที  ส.ค. ไทยไม่พบผูติ้ดเชือมาแลว้  สปัดาห)์ และ
ประเด็นการเมืองในประเทศยงัคงตอ้งติดตามตอ่  สว่นปัจจยับวกทีตลาดรอ คือ “มาตรการ
กระตุน้เศรษฐกิจในช่วง 2H63 เพิมเติม”  โดยใน  Market Talk  เมือวานนี ASPS รวบรวม
สรุปมาตรการกระตุน้ของทีมเศรษฐกิจชดุใหม่ทีอนมุติัออกมาแลว้ตงัแต่  ส.ค.- ปัจจบุนั  
และเชือมนัวา่จะมีการผลกัดนัออกมาเพิมอีกในเดือน ก.ย.-ต.ค. เพราะเห็นไดจ้าก 
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กลยุทธ์การลงทุน 

1. งาน  Thailand Focus 2020  เมือวานนี  รฐัมนตรีคลังเผย Outlook แผนเรียก
ความมันใจนักลงทุนต่างชาติ  อาทิ เร่งเบิกจ่ายงบประมาณและการลงทุนใน
โครงสรา้งพืนฐาน, โครงการ EEC และสรา้งงานใหภ้าคเอกชน ออกมาตรการ
ช่วยเหลือกลุม่เปราะบางและ SMEs  มุ่งเนน้มาตรการสรา้งงานเด็กจบใหม่  

2. กระแสการเรง่รดัจากภาคเอกชนทีมีขอ้เสนอและเรง่รฐับาลออกมาตรการกระตุน้  

ภาคท่องเทียว : วันนี  27 ส.ค. รมว.ท่องเทียวและกีฬามีกําหนดการหารือร่วมกับ 5 
กระทรวง ต่างประเทศ,สาธารณสุข, คมนาคม, มหาดไทย เพือพิจารณาการเปิดให้
นกัท่องเทียวตา่งชาติเดินทางเขา้มาเทียวในไทยตงัแต่วนัที 1 ต.ค.  Sentiment บวกตอ่ หุน้
สายการบิน  AAV(FV@B2.06) และเห็นสญัญาณบวกต่อธุรกิจ ทงัความคืบหนา้วคัซีนทวั
โลก, โครงสรา้งการแข่งขนัทีลดลง หลงัลา่สดุ THAI ยบุไทย สมายล ์

ยานยนต ์ : ขอ้เสนอการลดหย่อนภาษีเงินไดบ้คุคลธรรมดาใหก้บัผูซ้ือรถยนตใ์หม่ , คปูอง
ส่วนลด คือ นาํรถเก่ามาแลกเพือ ซือรถใหม่  บวกต่อ   SAT (FV@B12.9) โดยสถานะการ
เงินเป็น  Net  cash ราว 2 พันลา้นบาทราคาตงัแต่ตน้ปีปรบัฐานมาพอสมควรราว 30% 
YTD จน PBV ซือขายราว 0.6 เท่า ตาํกวา่คา่เฉลียยอ้นหลงั 5 ปี 

การบริโภคครัวเรือน  อาทิ  มาตรการช็อปช่วยชาติ ,  ชิมช็อปใช้ ดีต่อหุ้นค้าปลีก 
CRC(FV@B33.5)   

 

KEX ซ่ึง VGI ถือหุ้น 23% ย่ืนไฟลิ่งเตรียม IPO ช่วยหนุนราคา VGI  
ฝ่ายวิจยัมองเป็น Sentiment เชิงบวก หนนุราคาหุน้ VGI วิงชนซีลลิงวานนี การเขา้ตลาด
ของ KEX ถือเป็นประเด็นทีตลาดรอคอยมานานและจะเป็นแรงขับเคลือนสาํคญัในการ
ขยายธุรกิจของ KEX รวมถึงผูถื้อหุน้อย่าง VGI โดย KEX เป็นผูใ้หบ้ริการจัดส่งพัสดุครบ
วงจรครอบคลมุทวัประเทศไทย มีส่วนแบ่งตลาดเป็นอนัดบั  เป็นรองเพียงไปรษณียไ์ทย 
มีผลประกอบการเติบโตโดดเด่นต่อเนืองสอดคลอ้งกบัการเติบโตของธุรกิจ E-Commerce 
โดย ปี  มีกาํไร ,  ลา้นบาท เติบโต . % YoY ปี  มีกาํไร ,  ลา้นบาท 
เติบโต . % YoY และ H  มีกาํไร  ลา้นบาท เติบโต . % YoY   ทังนี KEX มี
แผนนาํเงินทีไดจ้ากการขายหุน้ IPO มาขยายธุรกิจ เช่น การเช่าพืนทีเพือเพิมจาํนวนศนูย์
คดัแยกพสัด ุจดุใหบ้รกิาร และศนูยก์ระจายพสัดแุห่งใหม่ รวมถึงการซือและติดตงัอปุกรณ์
ทีใชใ้นการประกอบกิจการ เพือตอบสนองความตอ้งการของการบริการจดัส่งพสัดุด่วนที
เพิมขึน เราประเมินว่า KEX จะได้เงินจากการ IPO ครังนี ไม่ตาํกว่า  หมืนล้านบาท 
ภายหลงัการขายหุน้ IPO เสร็จสิน VGI จะมีสดัส่วนการถือหุน้ใน KEX ลดลง จาก % 
เป็น . % อย่างไรก็ตามเชือวา่ VGI ยงัคงรบัรูส้ว่นแบง่กาํไรจาก KEX ในฐานะบรษัิทรว่ม 
และมีส่วนแบ่งกาํไรจาก KEX ทีเติบโตสงู เอาชนะ dilution effect ได ้รวมถึงการต่อยอด 
Synergy รว่มกนั  
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เราคงคําแนะนํา ซือ VGI ประเมินราคาเหมาะสม .  บาท คาดผลประกอบการ
ใน Q /  (ก.ค.-ก.ย.) จะได้เห็นการฟืนตัวจากอัตราการใช้สือทีเพิมขึนมาอยู่ที 

- % จากไตรมาสก่อนทีทําได้เพียงราว % ส่วนธุรกิจบริการดิจิทัลฟืนตัวดี
จากการกลับมาเดินทางและใช้จ่ายผ่านบัตรแรบบิท คาดกําไรปี /  เท่ากับ  
ล้านบาท ลดลง  % YoY และกลับมาเติบโต % YoY ในปี /  

 

Thailand Focus 2020 มาได้ถูกจังหวะ แนะ STGT, AAV, MCS 

งาน Thailand Focus  เชิญผูล้งทุนสถาบันจากทัวโลกรบัฟังขอ้มูลระหว่าง -  
ส.ค.  ในรูปแบบ Virtual Conference ครงัแรก โดยมีผูบ้ริหารระดับสูง  บจ.ร่วมให้
ขอ้มลูความแข็งแกรง่ของธุรกิจ พรอ้มกลบัมาเติบโต หลงั COVID-19 ผ่อนคลาย 

ฝ่ายวิจัยฯ เชือว่าในงาน Thailand Focus  ถือว่ามาไดถู้กจังหวะ ทีช่วยเพิมความ
เชือมนัใหก้บันกัลงทนุตา่งชาติ ใหก้ลบัมาสนใจตลาดหุน้ไทยมากขนึ ดว้ย  เหตผุล ดงันี 

 ต่างชาติถือครองหุ้นไทยตําสุดเป็นประวัติการณ์ ปัจจุบนัต่างชาติขายสทุธิ
หุน้ไทยกวา่ .  แสนลา้นบาท (ytd) จนมีสดัสว่นการถือครองหุน้ไทยทงัโดยตรง 
และผ่าน NVDR อยู่ที . % ซงึอยู่ระดบัตาํสดุเป็นประวติัการณ ์

สัดส่วนการถือครองหุ้นไทยของนักลงทนุต่างชาต ิ

       
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

 ช่วงงาน Thailand Focus  2020 นี SET Index ถือว่าอยู่ในระดับตําสุดใน
รอบ  ปี เมือเทียบกับช่วงเวลาทีมีการจัดงาน  Thailand Focus ในอดีต 
นบัตงัแตปี่  เป็นตน้มา 
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Foreign Actual NVDR (rhs)

% Foreign Actual Holding % NVDR

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั As of  July 29, 2020

20.64

5.50

สดัสว่นการถอืครองหุน้ไทยของนกัลงทนุตา่งชาติ

สดัสว่นการถอืครองหุน้ไทย
ของนกัลงทนุตา่งชาต ิ
ลา่สดุ อยูท่ ี 26.13%
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เปรียบเทียบผลตอบแทนและดัชนี SET Index ในอดีตช่วงจัด Thailand Focus 

  
ทีมา: ฝ่ายวิจยั ASPS  
SET Index ปัจจบุนัอยูต่าํสดุในรอบ  ปีในช่วงจดังาน Thailand Focus 

 

 ผลตอบแทนของหุ้น  บริษัท ทีร่วมให้ข้อมูลในวันเปิดงาน Thailand 
Focus  พบว่า มีผลตอบแทนเฉลียในวนัแรกของการเปิดงาน สงูถึง . 9% 
Outperform กวา่ภาพรวมตลาด หรอื SET Index ทีปรบัตวัเพิมขนึ .  จดุ หรอื
0.5% 

ผลตอบแทน 1 วันของ 53 บริษัทที่อยู่ใน Thailand Focus 

  
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
*มีหุน้ทีปรบัตวัลงเพียง  บรษัิทเท่านนั 

 

สรุปคืองาน Thailand Focus 2020 ถือเป็นจังหวะดี ทีช่วยเรียกความเชือมันให้กับ
นักลงทุนต่างชาติ หลังในช่วงทีประเทศเผชิญกับวิกฤติ COVID-19 แต่สามารถ
รับมือได้เป็นอย่างดี โดยฝ่ายวิจัยคาดว่า SET Index วันนียังยืนได้ในกรอบ 1310 – 
1335 จุด 

Year
SET Index วันจบงาน 

Thailand Focus

2011 1050.67

2012 1227.48

2013 1294.3

2014 1561.63

2015 1333.57

2016 1521.48

2017 1613.34

2018 1720.43

2019 1639.14

ปัจจุบัน 1322.55

Stock 1D Return Stock 1D Return Stock 1D Return Stock 1D Return Stock 1D Return

VGI 14.29% TU 1.39% BJC 0.66% ERW 0.00% CHG -0.76%

SAWAD 9.77% ORI 1.35% CHAYO 0.61% GLOBAL 0.00% BDMS -0.98%

MC 7.03% OSP 1.27% WHA 0.61% IRPC 0.00% BCH -1.29%

AMATA 4.62% TQM 1.25% TOP 0.58% KBANK 0.00% MEGA -1.32%

RBF 4.04% COM7 1.23% KTB 0.52% PTTEP 0.00% INTUCH -1.35%

MTC 3.59% EA 1.14% MINT 0.45% PTTEGC 0.00% SCC -1.40%

JWD 3.40% TMB 1.08% AOT 0.00% TOA 0.00% GFPT -1.49%

TRUE 2.99% CPN 1.07% CPALL 0.00% ADVANC -0.27% AAV -2.04%

BTS 2.88% SCB 1.05% CRC 0.00% IVL -0.41% CENTEL -2.80%

BANPU 2.68% CPF 0.75% DTAC 0.00% HMPRO -0.65%

STA 1.96% DOHOME 0.75% EGCO 0.00% PTT -0.67%

Average 1.09%
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ส่วนกลยุทธ์การลงทุนวันนีแนะนําสะสมหุ้นทีมีแนวโน้มกําไรช่วง 2H63 แข็งแกร่ง 
อย่าง STGT, AAV และ MCS ซึงมีรายละเอียดทน่ีาสนใจดังนี 

MCS(FV @ 17.70) แม ้MCS จะ XD วนันี อย่างไรก็ตามปัจจัยทางพืนฐานช่วงครึงหลัง
ของปียงัหนนุให ้MCS เติบโตต่อเนืองได ้คาดจะเซ็นสญัญาเพิมขึนต่อเนืองอีก 6 โครงการ 
จาก 1H63 ทีควา้งานแลว้กว่า 2.3 หมืนตนั อีกทังเตรียมส่งมอบงานใหญ่ High Margin 
พรอ้มกัน 2 โครงการ ไดแ้ก่ Toranomon และ Azabudai คาดหนุน Backlog เพิมขึนจาก
ปัจจุบันทีมีงานรองรับถึงปี 2565 แลว้ที 8.5 หมืนตัน ซึงฝ่ายวิจัยฯอยู่ระหว่างทบทวน
ประมาณการขนึอีกครงั หากเซ็นสญัญางานใหม่อย่างเป็นทางการ โดยราคาหุน้ในปัจจบุนั
มี Upside สงูเกือบ 30% และคาดหวงั Div Yield สงูถึง 6%ตอ่ปี ถือเป็นโอกาสสะสม 

 

 

 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


