
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีน่าเชือถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านีได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี จดัทาํขึนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกียวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชีนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
กลยุทธ์การลงทุน 

ตลาดหุ้นไทยยังเผชิญกับภัยรอบด้าน ทั้งการปรับฐานแรงของตลาดหุ้น
หลายแห่ง ราคาน้ำมันท่ีลงแรง และความคืบหน้าวัคซีนท่ีติดขัดบ้าง ขณะท่ีใน
ประเทศยังต้องติดตามประเด็นการเมืองอย่างใกล้ชิด ส่วนกลยุทธ์แนะหลบ
ภัย โดยการเข้าสะสมหุ้นปันผลสูง Valuation สวย โดยเลือก MCS, AP และ 
STGT เป็น Top picks 
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ช่วงรอมรสุมสงบ…แนะนำทยอยสะสมหุ้นปันผลสูง 
สินทรัพยเ์สียงปรับฐานแรงต่อเนือง อาทิ ตลาดหุ้น Nasdaq ลดลงถึง . % และยังมี
ปัจจัยกดดันต่อเนือง และเช้านียังมีประเด็นบริษัทผลิตวัคซีนป้องกัน COVID-19 ใกล้
สาํเรจ็ อย่าง AstraZeneca (ขนัตอนการผลิตถึงเฟสที ) ประกาศหยดุผลิดวคัซีนชวัคราว 
เนืองจากตรวจพบอาการป่วยทียงัไม่สามารถอธิบายได ้บวกกบัราคานาํมนัทีลดลงถึง % 
ในคืนทีผ่านมา (ลดลง %mtd) เนืองจาก Supply ทีเพิมขึนจากการกลบัผลิตนาํมันใน
อ่าวเม็กซิโกตามปกติ หลงัพายุเฮอรร์ิเคน Laura เบาลง และความกังวล Demand ของ
ประเทศแถบเอเซียไม่ฟืนตัว หลังซาอุฯ ยังปรบัลด Official Selling Price (OSP) ใหก้ับ
ประเทศแถบเอเซีย ถือเป็นหนึงปัจจยัสาํคญัทีกดดนัตลาดหุน้ไทย เนืองจาก SET Index มี
สัดส่วนหุน้ทีเกียวขอ้งกับสินคา้โภคภัณฑถึ์ง 1 ใน 4 แสดงว่า หากราคานาํมันดิบโลกที
ลดลงทุกๆ 4% มีโอกาสกดดนั SET index ใหล้งไดถึ้ง 1% หรือ ราวๆ 12 - 13 จุด ขณะที
ในประเทศยงัมีประเด็นทีตอ้งติดตามอย่างใกลช้ิด ทงัประเด็นการเมือง และการถกูปรบัลด
อนัดบัเครดิตเรตติงลงอย่างในหลายๆประเทศหรือไม่? ภาพรวมประเมินแนวรบัของ SET 
Index วนันีไวท้ี  ถึง  จดุ สว่นพอรต์จาํลองวนันี แนะนาํ % พกัไวก้บั DIF และ
เพิมนาํหนกั % ให ้MCS หลงัวานนีมีการปรบั TFG 10%, TKN 5% ออกจากพอรต์ ส่วน
กลยุทธ์ แนะหลบมรสุม โดยการเข้าสะสมหุ้นปันผลสูง Valuation สวย ดังตารางทาง
ดา้นลา่ง โดยเลือก MCS, AP และ STGT เป็น Top picks 

 
แนะสะสม 9 หุ้นปันผลสูง Valuation สวย ช่วงรอมรสุมสงบ 

  
ทีมา: ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

Company Sector Mkt. cap.
Last Price

(08/09/2020)
FairValue Upside PER 20F Div Yield 20F (%) EPS Growth 20-21F

ASK FIN     6.51 18.50                25.00      35.1% 7.3         6.83 13%

AP PROP    19.50 6.20                  7.70        24.2% 5.6         6.74 20%

MCS STEEL   6.75 13.50                17.80      31.9% 7.6         6.39 53%

DCC CONMAT  20.50 2.50                  2.85        13.9% 14.3       5.81 20%

STA AGRI    40.70 26.50                40.00      50.9% 5.9         5.66 turnaround

TU FOOD    67.76 14.20                17.00      19.7% 13.4       4.37 45%

STGT PERSON  100.37 70.25                100.00    42.3% 10.3       3.88 1337%

SCC CONMAT  441.60 368.00              424.00    15.2% 13.9       3.53 14%

INSET TECH (MAI) 1.79 3.20                  4.18        30.6% 12.2       3.27 23%

SET Index 1,293.80
เปลี่ยนแปลง (จุด) -18.15
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

45,369

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -126.31
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 52.56
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -2,182.75
นักลงทุนรายย่อย 2,256.50

9 กันยายน 2563 |
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วัคซีนหยุดชะงัก ราคาน้ำมันลง ปัจจัยหนุนเร่ิมหายไป 

เช้านี Bloomberg รายงานบริษัท AstraZeneca Oxford  ใน  บริษัททีพัฒนาวัคซีน 
จนถึงเฟสที  (การพัฒนาวัคซีนมี  เฟส)  ไดป้ระกาศชะลอการพัฒนาวัคซีนชัวคราว 
เนืองจากตรวพบอาการป่วยทียงัไม่สามารถอธิบายไดใ้นกลุ่มอาสาสมคัร  ASPS คาดว่า
ตลาดหุน้โลกประเมิน Sentiment  เชิงลบช่วงสนั   เพราะหมายถึงความเร็วในการพฒันา
วัคซีนโลกอาจจะล่าช้ากว่าคาด   ผลต่อตลาดหุ้นไทยคาด Sentiment เชิงลบต่อกลุ่ม
ท่องเทียว, โรงแรม, สายการบิน แต่คาดจะบวกต่อหุน้ถงุมือยาง เช่น STGT และบรษัิทแม่
อาทิ  STA 

ความคืบหน้าการพัฒนาวัคซีน 

 
ทีมา: New York Time, 8 ก.ย. 2563  

 

 

เฟส ผูพ้ฒันา ประเทศ
Approved CanSino Biologics จนี
Approved Gamaleya Research Institute  รัสเซยี
Approved Sinovac Biotech จนี

3 AstraZeneca and the University of Oxford อังกฤษ
3 Moderna สหรัฐ
3 Pfizer and BioNTech สหรัฐ
3 Sinopharm จนี
3 Murdoch Children’s Research Institute ออสเตรเลยี
3 Wuhan Institute of Biological Products จนี

2
Imperial College London, Morningside 

Ventures
อังกฤษ

2 Zydus Cadila อนิเดยี
2 AnGes, Osaka University and Takara Bio ญปุ่ีน
2 Novavax สหรัฐ

2
Institute of Medical Biology at the Chinese 

Academy of Medical Sciences
จนี

2
Indian Council of Medical Research and 

the National Institute of Virology
อนิเดยี

2
Arcturus Therapeutics and Duke‐NUS 

Medical School
สงิคโ์ปร

2 Johnson & Johnson สหรัฐ
2 Anhui Zhifei Longcom จนี
2 Indian Council of Medical Research อนิเดยี
2 CureVac สหรัฐ
2 Finlay Vaccine Institute สหรัฐ

2
Institute of Medical Biology at the Chinese 

Academy of Medical Sciences
จนี

2 Vector Institute รัสเซยี
1 Inovio สหรัฐ
1 CureVac สหรัฐ
1 Genexine เกาหลใีต ้

1

Academy of Military Medical 

Sciences, Suzhou Abogen 

Biosciences and Walvax Biotechnology

จนี

1 Clover Biopharmaceuticals  จนี
1 Anhui Zhifei Longcom จนี
1 Vaxine ออสเตรเลยี
1 Medicago แคนาดา
1 Gamaleya Research Institute รัสเซยี
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อีกประเด็นหนึง คือ Dollar Index ยงัแข็งค่าต่อผลจากวานนีค่าเงินปอนดอ์่อนค่าแรงเกือบ 
1% จากความกงัวล Brexit ทีเพิมขึน ภายหลงันาย Boris Johnson นายกรฐัมนตรีองักฤษ
เผยวา่วนัสดุทา้ยทีองักฤษจะลงนาม Brexit คือวนัที 15 ต.ค. 2563 มิฉะนนัองักฤษจะถอน
ตวัออกจากยโุรปแบบไม่มีขอ้ตกลงการคา้ใดๆเพิมเติม (No-deal Brexit)  

Dollar Index ทีอยู่ในทิศทางแข็งคา่ผลกระทบคือ  

1. ราคาน ํามันดิบโลกปร ับฐานอีก 6%จากวนัก่อนหนา้ หรือปรบัลงราว %Mtd 
ถือเป็น Sentiment เชิงลบต่อหุน้กลุ่มพลงังานทีส่วนใหญ่ราคาเกินมลูค่าพืนฐาน
ไปแลว้ ยกเวน้แต่เพียง PTT(Buy: FV@B ) และ IVL ทียงัแนะนาํซือ แต่ใหเ้นน้
ซือเมือราคาหุน้ปรบัฐานจนเห็น Upside จงูใจก่อน 

2. ค่าเงินบาท /ดอลลาร  ์อยู่ในทิศทางอ่อนค่า หรืออ่อนค่าราว . % Mtd  ล่าสดุ 
อยู่ราว .  บาท ดีตอ่หุน้สง่ออก อาทิ  SVI, STGT, MCS 

 

ตั้งแต่ ก.ค.63 เป็นต้นมา ดูเหมือนว่า ตลาดหุ้นไทยกับตลาดหุ้นสหรัฐ
ไม่ได้ไปในทิศทางเดียวกัน    
ตลาดหุน้สหรฐั Dow Jones, S&P500, NasDaq นบัตงัแตจ่ดุตาํสดุเมือวนัที  มี.ค. ปรบั
เพิมขึนต่อเนือง-ปัจจบุนัราว  % หลกัๆขึนมาจากหุน้กลุ่ม Tech อาทิ Facebook Apple 
ฯลฯ  ล่าสุดเมือคืนทีผ่านมาตลาดหุน้สหรฐัปรบัฐานแรงเฉลีย %    คาดว่าเป็นผลจาก 
1.Take Profit  และ .ความกงัวลเรอืงสงครามการคา้สหรฐั-จีน  

อย่างไรก็ตามฝ่ายวิจยั   ASPS ทาํการศกึษาความสมัพนัธต์ลาดหุน้สหรฐัฯ กบั SET Index 
นบัตงัแต่  มี.ค.  (Low ของ SET Index) จนถึงปัจจบุนั    พบว่าในช่วงหลงัไม่ไดไ้ปใน
ทิศทางเดียวกนั  คือ  ตงัแตเ่ดือน ก.ค. ตลาดหุน้สหรฐัปรบัเพิมขนึตอ่  ขณะทีตลาดหุน้ไทย
แกวง่ตวัออกขา้ง    

และหากพิจารณาคา่สหสมัพนัธ(์Correlation) ในช่วง  มี.ค. - ปัจจบุนั   ซงึใชว้ิเคราะห์
ทิศทางความสมัพนัธต์ลาดหุน้  ตลาด(Correlation จะมีคา่ในช่วง -1.0 ถึง +1.0 หากใกล ้
1 หมายความว่า  ตลาดมีความสัมพันธ์โดยตรงอย่างมาก)    พบว่า  SET Index  กับ 
ตลาดหุ้นสหรัฐ  (Dow jones (INDU) , S&P500(SPX)  มี  Correlation  0.295-0.305  
แปลว่ามีความสมัพนัธก์นันอ้ย      แต่พบว่า SET Index มี Correlation กบัตลาดหุน้กลุ่ม 
TIPS มากกวา่ คือ มี Correlation  0.503-0.597    
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 ตลาดหุ้นสหรัฐฯ  V.S. ตลาดหุ้นไทย 

 
ทีมา: ASPS รวบรวม 

Correlation Matrix 

ทีมา: Bloomberg, ASPS รวบรวม 

และหากพิจารณาผลตอบแทนของตลาดหุน้ทวัโลก  ตลาด นบัตงัแต่ตน้เดือน-ปัจจุบนั 
(mtd)  พบว่ามี  ตลาด ราว % ที Return ตลาดหุน้ติดลบ ทีเหลืออีก  ตลาดราว 
40% Return ตลาดหุน้เป็นบวกอยู่  บ่งชีไดว้่าตลาดหุน้ทวัโลกไม่ไดป้รบัฐานไปในทิศทาง
เดียวกนัหมด  

 

TTCL พุ่งแรง ลุ้นข่าว PPA โรงไฟฟ้า Ahlone เฟส 2 ในเมียนมาร์ 

วานนีหุน้ TTCL ปรบัตวัขึนชนเพดานที 3.94 บาท บนความคาดหวงัต่อโครงการโรงไฟฟ้า 
Ahlone เฟส 2 ขนาด 380 MW ในเมียนมาร ์ทีคาดว่าจะไดร้บัสญัญาซือขายไฟฟ้าภายใน
เดือน ก.ย. นี และ TTCL จะเป็นทังผูล้งทุนหลกัและเป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งในโครงการนี
ดว้ย ซงึโครงการนีจะช่วยเพิมมลูค่าใหก้บั TTCL 2.25 บาท โดยความล่าชา้ตลอดช่วง 3 ปี
ทีผ่านมาเกียวกับแผนพัฒนาโรงไฟฟ้า Ahlone เฟส 2 ทาํใหฝ่้ายวิจัยตัดโครงการนีออก
จากประมาณการ และใหค้าํแนะนาํ Switch กาํหนด Fair Value โดยอิง PBV 1 เท่า อยู่ที 
2.86 บาท บนผลประกอบการทีอ่อนแอของบริษัทจากการรบังานใหม่ทีล่าชา้และปัญหา
การตงัสาํรองค่าเผือหนีสงสญัจะสญูทีกดดนัผลประกอบการในช่วงหลายปีทีผ่านมา แต่
หากโครงการนีสามารถเกิดขนึไดต้ามแผนจากขอ้มลูที  TTCL นาํเสนอตอ่ทีประชมุผูถื้อหุน้
ในเดือน ส.ค. ทีผ่านมา ก็จะช่วยเพิม Fair Value ของ TTCL ขึนมาไดจ้าก 2.86 บาท เป็น 
5.11 บาท มี Upside ถึง 29% ถือเป็นประเด็นทีนกัลงทนุอาจใชใ้นการเก็งกาํไรได ้
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ฝ่ามรสุมด้วยหุ้นปันผลเด่นอย่าง STGT AP MCS 

หลงัจากหยดุยาวมา  วนัติด ตลาดหุน้ไทยเปิดทาํการมาวนัแรกปรบัตวัลดลงไปกว่า  
จดุ หรือ . % อย่างไรก็ตามภาพรวมตลาดหุน้โลกยงัปรบัฐานแรงต่อเนือง เช่น ตลาดหุน้ 
NASDAQ ลดลงอีก . % ราคานาํมนัดิบปรบัตวัลงแรงต่อเนือง (ตามหวัขอ้ก่อนหนา้) ถือ
เป็นหนึงปัจจยัทีกดดนัตลาดหุน้ไทยทีมีสดัส่วนหุน้ทีเกียวขอ้งกบัสินคา้โภคภณัฑถึ์ง  ใน 

 สว่น แสดงวา่ ราคานาํมนัดิบโลกทีลดลงทกุๆ % มีโอกาสกดดนั SET Index ใหล้งไดถึ้ง 
% หรอื ราวๆ  -  จดุ 

เปรียบเทียบผลตอบแทนตั้งแตต่้นเดือนของแตล่ะสินทรัพย์ทั่วโลก 

       
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

รวมถึงยงัตอ้งติดตามประเด็นทางการเมืองอย่างใกลช้ิด บวกกบัความเสียงทีประเทศไทย
จะถกูปรบัลดอนัดบัเครดิตเรติงลงกดดนัตลาดฯ เช่นเดียวกบัประเทศอืนกว่า  ประเทศที
ถกู Downgrade ในช่วงทีผ่านมา ส่งผลใหน้กัลงทนุยงัอยู่ในช่วงชะลอการลงทนุ เนืองจาก
หากเปรียบเทียบในปี  ซึงเป็นครงัสดุทา้ยทีประเทศไทยถูก Moody's ปรบัลดอนัดบั
เครดิตเรตติงลง โดยปรบัลดลงถึง  ขัน จาก A  เป็น Ba  ช่วงเดือน เม.ย. - ธ.ค.  
ขณะที SET Index ลดลงถึง % และคา่เงินบาทออ่นคา่ถึง % ในช่วงเวลาเดียวกนั 

หลายปัจจัยลบทีรุมเร้า ส่งผลให้ SET Index อยู่ในสภาวะผันผวน แต่เชือว่าจะไม่
ปรับฐานแรงอย่างตลาดหุ้นสหรัฐฯ ดังนันกลยุทธ์การลงทุนแนะนําทยอยสะสมหุ้น 
Valuation สวย + ปันผลสูง โดยฝ่ายวิจัยมีเงือนไขในการคัดกรองดังนี 

. คาดหวังปันผลได้สูงกว่า % ต่อปี 

. มีแนวโน้มกําไรเติบโต หรือ EPS Growth 2 ปีข้างหน้า (2020 - 2021) เป็นบวก 

. มี P/E <  เท่า 

. ฝ่ายวิจัย แนะนํา "ซือ" 

5. มี Upside >0% 
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แนะสะสม 9 หุ้นปันผลสูง Valuation สวย ช่วงรอมรสุมสงบ 

  
ทีมา: ฝ่ายวิจยั ASPS  

 
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

  

Company Sector Mkt. cap.
Last Price

(08/09/2020)
FairValue Upside PER 20F Div Yield 20F (%) EPS Growth 20-21F

ASK FIN     6.51 18.50                25.00      35.1% 7.3         6.83 13%

AP PROP    19.50 6.20                  7.70        24.2% 5.6         6.74 20%

MCS STEEL   6.75 13.50                17.80      31.9% 7.6         6.39 53%

DCC CONMAT  20.50 2.50                  2.85        13.9% 14.3       5.81 20%

STA AGRI    40.70 26.50                40.00      50.9% 5.9         5.66 turnaround

TU FOOD    67.76 14.20                17.00      19.7% 13.4       4.37 45%

STGT PERSON  100.37 70.25                100.00    42.3% 10.3       3.88 1337%

SCC CONMAT  441.60 368.00              424.00    15.2% 13.9       3.53 14%

INSET TECH (MAI) 1.79 3.20                  4.18        30.6% 12.2       3.27 23%
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
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