
   
 

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 

ภาพรวมของปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานไม่เปลี่ยนแปลงมากนัก แต่มีประเด็น
ท่ีเฉพาะเจาจงไปในบางอุตสาหกรรม เช่น ธนาคารพาณิชย์ กลุ่มท่องเท่ียว ท่ี
มีมาตรการรัฐเข้ามาเกี่ยวข้อง ส่วนแรงซื้อต่างชาติเริ่มมีเข้ามาบ้างแต่ยังไม่
มาก โดยหุ้นในพอร์ตจำลองของฝ่ายวิจัยก็เป็นเป้าหมายการซื้อ วันนี้ไม่มี
การปรับพอร์ตจำลอง เลือก CRC, CPF และ STGT เป็น Top Pick 
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วันนี้ไม่ปรับพอร์ต เลือก CRC, CPF และ STGT เป็น Top Pick  

ครม. เห็นชอบออกวีซ่าพิเศษใหก้ับนกัท่องเทียวต่างชาติทีเขา้มาพาํนกัระยะยาว  วนั 
และต่อไดอ้ีก  ครงั@90 วนัรวม  วนั ถือเป็น Sentiment เชิงบวกต่อกลุ่มท่องเทียว แต่
ในเชิงของเม็ดเงินแลว้ไม่น่าจะมาก ส่วนมาตรการต่อไปทีจะถูกนาํเสนอทีน่าสนใจมี  
เรอืง คือ การขอใหยื้ดระยะเวลาการพกัชาํระหนีใหก้บัลกูหนีสถาบนัการเงินออกไป  ปี ซงึ
ในส่วนนีเป็นการสะทอ้นใหเ้ห็นถึงความกง้วลในเรืองของคุณภาพสินทรพัยข์องสถาบัน
การเงิน หลงัจาก  ต.ค.  เป็นตน้ไป ซงึลกูหนีทีเขา้โครงการหยดุพกัชาํระหนีตอ้งเรมิ
กลับมาชาํระใหม่ อาจปรากฎให้เห็น NPL สูงขึน ซึงเพือรองรับในเรืองนีเริมเห็นการ
เคลือนไหวของธนาคารพาณิชยบ์างแห่ง ทีเตรยีมการขยายฐานทนุเพือรองรบัปัญหาทีอาจ
เกิดขึน โดยล่าสดุ BBL ไดเ้ตรียมออก Perpetual Bond เพือเพิมฐานทุนขนัที  ซึงน่าจะ
เห็นธนาคารพาณิชยแ์ห่งอืนๆ มีแนวทางในการเพิมหรอืรกัษาฐานทนุตามมา และน่าจะทาํ
ใหโ้อกาสทีจะเห็นการจ่ายเงินปันผลลดนอ้ยลง อีกสว่นหนงึของมาตรการเป็นเรอืงของการ
กระตุน้อสงัหารมิทรพัย ์ซงึน่าจะเป็นการลดคา่ธรรมเนียมการโอนฯ-จดจาํนองบา้นราคาไม่
เกิน  ลา้นบาท วนันีไม่มีการปรบัพอรต์ เลือก CRC.CPF และ STGT เป็น Top Pick 

มูลค่าการซ้ือผา่น NVDR ในชว่ง 2 วันที่ผ่านมา (เกินร้อยล้านบาท) 

  
ทีมา: สายงานวิจยั Asia Plus Securities 
 

SET Index 1,286.18
เปลี่ยนแปลง (จุด) 13.84
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

43,868

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 307.38
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 136.07
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 355.81
นักลงทุนรายย่อย -799.26

16 กันยายน 2563 |
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WTO ตัดสินสหรัฐเป็นฝ่ายผิด กรณีทำ Trade War กับจีน 
องคก์ารการคา้โลก(WTO) ไดต้ดัสินและประกาศวา่ประเทศสหรฐัไดท้าํผิดกฎหมายการคา้
ระหว่างประเทศ ในการขึนภาษีนาํเขา้สินคา้กับจีนมูลค่ารวมราว .  แสนลา้นเหรียญ 
ในช่วงเวลาตน้ปี - ปัจจุบนั (ส่วนจีนก็มีการต่อโตก้ลบัดว้ยการขึนภาษีนาํเขา้สหรฐั
วงเงินราว . แสนลา้นเหรยีญ เช่นกนั) 

ขนัตอนต่อมาคือ WTO จะใหส้หรฐัแสดงหลกัฐานปฏิเสธขอ้กล่าวหาภายใน 60 วนั  หรือ
ภายในกลางเดือน พ.ย.  (ซึงการขึนภาษีนาํเขา้ของทงั  ฝังจะยงัมีต่อ ASPS ยงัให้
นาํหนกัติดตามตอ่ จะเป็นอย่างไร  WTO จะสงัใหส้หรฐัยกเลิก Tariff ไดห้รอืไม่ ฯลฯ) 

ส่วนประเด็นสงครามการคา้สหรฐั-จีนยังเป็นสิงทีตอ้งติดตาม เพราะเหลือเวลาเพียงราว 
 วนัก่อนทีจะมีการจัดการเลือกตงัประธานาธิบดีวันที  พ.ย. (poll สาํรวจล่าสุด Joe 

Biden ยังนาํ Trump ราว 6-8%  ASPS คาดว่าในช่วงก่อนการเลือกตงัฝังประธานาธิบดี
ทรมัป์ยงัเดินหนา้ชนูโยบากยกดดนัจีนเป็นหลกั โดย  ใน Event สาํคญัทีตลาดใหน้าํหนกั 
คือ  ทกุๆปี ของเดือน ต.ค.จะเป็นเดือนทีสหรฐัทีประกาศรายชือประเทศทีแทรกแซงค่าเงิน 
(Currency Manipulate) ซึงจีนมกัจะโดนกล่าวหาว่า แทรกแซงทาํใหค้่าเงินหยวนอ่อนค่า 
แต่ล่าสุด ทิศทางค่าเงินหยวน/ดอลลารก์ลับมาแข็งค่าแรงชัดเจน   (ปี 63 เคยอยู่สูงสุด
แถวๆ 7.17 หยวนตอ่ดอลลาร ์ลา่สดุ ปรบัแข็งคา่ลงมาเรอืยที 6.77 หยวน)   

ในทางตรงขา้ม คือ ค่าเงินบาท/หยวน มีทิศทางอ่อนค่าชัดเจนราว %นับตังแต่ มิ.ย.-
ปัจจบุนั  ถือว่าดีต่อผูส้่งออกไทยไปจีน คาดจะทาํใหด้ลุการคา้ไทยกบัจีนเพิมขึน และคาด
จะส่งผลดีต่อบริษัทจดทะเบียนทีส่งออไปจีน คือ TKN(Buy: FV@B . )ซึงมีสัดส่วน
รายไดจ้ากการส่งออกไปจีนถึง % , ส่งออกไปต่างประเทศทีม่ใช่จีน % และรายไดใ้น
ประเทศ %  

แนวโน้มค่าเงินหยวน/ดอลลาร์ VS. ค่าเงินหยวน/บาท 

 
ทีมา: Bloomberg  
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ราคาน้ำมันขึ้นแรง 3% จาก Hurricane ลูกใหม่ดีต่อหุ้นน้ำมัน 

ราคานาํมันดิบโลกหลังจากปรบัฐานแรงตังแต่ตน้เดือน ก.ย.-ปัจจุบัน(mtd) คือ นาํมัน 
Brent ปรบัลงราว 13.2%  ล่าสุดเมือคืนทีผ่านมาราคานาํมันพลิกกลับขึนบวกแรงราว 
2.3% โดยมีปัจจยัหนนุหลกัจากฝัง Supply คือ พาย ุHurricane ลกูใหม่ชือ Sally ทีจะใกล้
อา่วเม็กซิโก ทาํใหเ้รมิมีการทยอยปิดโรงนาํมนัไปก่อนแลว้ราว     % ของการผลิตนาํมนั
ทงัหมด  และปิดแหล่งผลิตก๊าซธรรมชาติราว      28%ของการการผลิต   หกัลา้งปัจจยัลบ
จากฝัง Demand ทียงัชะลอตวัตามการเรง่ตวัเพิมขึนของผูติ้ดเชือ Covid รายใหม่  ล่าสดุ
เมือวานนีสาํนกังานพลงังานระหว่างประเทศ (IEA) ปรบัลด Demand นาํมนัโลกปี 
ลงมาอยู่ที .  ลา้นบารเ์รล/วนั (-8.4 ลา้นบารเ์รล/วนั ลงมากกว่าครงัก่อนหนา้ทีคาด – 

.  ลา้นบารเ์รล/วนั)     

โดยรวมราคานาํมนัดิบทีปรบัเพิมขึนแรงดงักล่าว   ถือเป็น Sentiment เชิงบวกต่อหุน้กลุ่ม
พลงังานที   PTT(Buy: FV@B ) และ IVL(Buy: FV@B ) ยงัแนะนาํซอื 

 

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจที่ผ่าน ครม. ออกมา น้ำหนักยังเบา 

วานนี ทีประชมุ ครม.อนมุติัมาตรการสาํคญัออกมา  สว่น คือ  

 การเปิดรับนักท่องเทียวประเภทพิเศษ (Special Tourist VISA: STV) โดยให้ 
VISA ระยะเวลา  วัน แก่นักท่องเทียวทีเดินทางมาพาํนักระยะยาว (Long 
Stay) ภายในประเทศ และยินยอมกักตวัในหอ้งพกัจาํนวน 14 วนั (Alternative 
State Quarantine) และเมือครบกาํหนด  วันแลว้ สามารถต่ออายุ VISA ได้
อีก  ครงั ครงัละ 90 วนั (รวมทงัหมดเป็น 270 วนั) โดยมาตรการจะเรมิตน้ตงัแต่
เดือน ต.ค. 2563 – ก.ย. 2564 และจาํกัดจาํนวนนักท่องเทียวทีเดินทางเขา้ได้
สัปดาหล์ะ 100-  คน หรือไม่เกินเดือนละ ,  คน   ASPS ประเมินว่ามี
นาํหนักในเชิงบวกต่อปัจจัยพืนฐานของหุ้นท่องเทียวไดไ้ม่มากนัก เนืองจาก
นกัท่องเทียวยงัจาํเป็นตอ้งกกัตวั 14 วนั และจาํนวนนกัท่องเทียวทีเดินทางเขา้มี
ไม่มากนัก แต่คาดช่วยสรา้ง Sentiment เชิงบวกต่อหุน้ในกลุ่มท่องเทียวและ
โรงแรม ทีมีสดัส่วนรายไดโ้รงแรมในไทยมากสุด เรียงตามลาํดบัคือ CENTEL, 
ERW และ MINT 

 รบัทราบหลกัเกณฑก์ารใชง้บประมาณปี 2563 ไปพลางก่อน เนืองจากการอนมุติั
งบประมาณปี 2564 ลา่ชา้ โดยในช่วง ต.ค. 2563 - ธ.ค.  ใหภ้าครฐัเบิกจ่าย
งบประมาณโดยอา้งอิงกรอบวงเงินของปีบประมาณ  ไปก่อน แต่ตอ้งไม่
เ กินหนึงในสี  หรือไม่เ กิน  8 แสนล้านบาท    โดย  Timeline ในการอนุมัติ
งบประมาณปี 2564 จะมีดงันี 
 สภาผูแ้ทนราษฎรพิจารณาในวาระที 2-  วนัที 16-18 ก.ย. 2563  
 วฒุิสภาพิจารณา วนัที 21-22 ก.ย. 2563  
 นาํรา่ง พ.ร.บ. งบประมาณปี 2564 ขนึทลูเกลา้ ช่วงกลาง ต.ค. 2563 
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จากกระบวนการอนุมัติข้างตน้ จึงคาดว่างบประมาณปี 2564 จะล่าช้าไปประมาณ 2 
สปัดาห ์ซงึ ASPS คาดจะสง่ผลใหเ้ม็ดเงินการเบิกจ่ายหายไปราว  หมืนลา้นบาท  

ส่วนในวนันี ใหน้าํหนกัการพิจารณามาตรการกระตุน้เศรษฐกิจของ ศบศ. ซึงคาดว่าจะมี
มาตรการทีเขา้สู่การพิจารณา  อาทิ  กระตุน้ภาคอสงัหารมิทรพัย ์หากออกมาจรงิคาดเป็น
บวกหุน้อสงัหา เช่น AP  และมาตรการกระตุน้การจบัจ่ายใชส้อย เช่น โครงการคนละครงึ 
ทีกาํลงัอยู่ระหวา่งพิจารณา หากออกมาจรงิคาดเป็นบวกหุน้คา้ปลีก เช่น CRC, CPALL 

 

กลุ่มรับเหมาก่อสร้าง ปรับคำแนะนำ “น้อยกว่าตลาด” จากงาน
ประมูลล่าช้า และ แรงงานต่างด้าวลดลง   
เมือบ่ายวานนี ASPS ไดอ้อกบทวิเคราะห ์Industry Update หุน้กลุ่มรบัเหมาก่อสรา้ง โดย
ปรบัคาํแนะนาํเหลือ  “นอ้ยกวา่ตลาด” จากเดิม “เท่าตลาด”  โดยมีปัจจยักดดนัหลกัจาก 

 แนวโนม้กาํไรกลุ่มรบัเหมาฯ ครงึปีหลงัยงัไม่เดน่  และอตัรากาํไรทีลดลงภายใต้
ภาวะการแข่งขนัดา้นราคาทีสงูขนึ  

 ความล่าช้าในการผลักดันโครงการลงทุนต่างๆของภาครัฐ   สาเหตุสาํคัญ
ประการหนึงน่าจะมาจากงบประมาณแผ่นดินทีมีอย่างจาํกดั ทาํใหบ้างโครงการ
ถกูเปลียนรูปแบบการลงทนุจากทีรฐับาลเป็นผูล้งทนุ เป็นการรว่มลงทนุระหว่าง
รฐักบัเอกชน (PPP) ซงึตอ้งใชเ้วลาในการพิจารณาจากหน่วยงานทีเกียวขอ้งมาก
ขึน เช่น รถไฟชานเมืองสายสีแดง  ขณะทีหลายโครงการติดขัดในขันตอนการ
พิจารณาความเหมาะสมในการลงทนุ เช่น รถไฟทางคูเ่ฟส  จาํนวน  เสน้ทาง  
ดังนันในช่วง  H63 คาดว่าจะมีเพียงโครงการรถไฟฟ้าสายสีสม้ตะวนัตกช่วง
ศูนยว์ัฒนธรรม-บางขุนนนท ์ซึงมีมูลค่างานโยธา 9.6 หมืนลา้นบาท ทีจะเห็น
ความชดัเจนมากทีสดุ  

 จาํนวนแรงงานต่างดา้วยงัลดลงต่อเนืองเป็นความเสียงทีตอ้งจบัตา โดยขอ้มลู
จากสาํนักบริหารแรงงานต่างดา้ว พบว่ามีแรงงานต่างดา้ว 4 สัญชาติทีอยู่ใน
ภาคการก่อสรา้งมีจาํนวนลดลงอย่างมีนัยสาํคญัหลงัการแพร่ระบาดของไวรสั 
Covid-19 ทาํใหแ้รงงานต่างดา้วบางส่วนกลบัประเทศ โดยสถานการณก์ารแพร่
ระบาดของไวรสั Covid-19 ระลอกใหม่ในประเทศเพือนบา้นกลบัมารุนแรงขึน 
อาจสง่ผลตอ่การนาํเขา้แรงงานตา่งดา้วของไทย 
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จำนวนแรงงานต่างด้าว 4 สัญชาติที่ทำงานในกิจการก่อสร้าง 

 
ทีมา: สาํนกับรหิารแรงงานตา่งดา้ว 
หมายเหต:ุ แรงงาน 4 สญัชาติหมายถึง แรงงานสญัชาติเมียมาร,์ ลาว, กมัพชูา และเวียดนาม      

โดยรวม แมค้าํแนะนาํกลุ่มคือ ”นอ้ยกว่าตลาด แต่หากจะเลือกหุน้ลงทุนในกลุ่มรบัเหมา  
โดยกลุ่มรบัเหมารายใหญ่ ชืนชอบ CK(FV@B 21.5), กลุ่มรบัเหมากลาง ชอบ NWR(BUY 
FV@B 0.65), กลุ่มงานเสาเข็ม เนน้ SEAFCO , กลุ่มรบัเหมาเฉพาะทาง ชอบ BJCHI กับ 
SQ โดย  

 

BBL ออกตราสารที่นับเป็น Add Tier - 1 Perp NC5 รองรับสภาวะ
ท้าทายมาก 

สภาวะเศรษฐกิจไทยทีแมเ้ชือกนัว่าผ่านจดุตาํสดุตงัแต่ 2Q63 แต่ยงัอยู่ในช่วงฟืนตวัอย่าง
คอ่ยเป็นคอ่ยไป ทาํใหห้ลายธุรกิจกระแสเงินสดยงัไม่กลบัไปสูจ่ดุเดียวกบัปี 2562 สวนทาง
กบัภาระในการผ่อนชาํระยงัไม่ไดป้รบัลดลงตาม (ปัจจบุนัธนาคารกาํลงัเรง่ปรบัโครงสรา้ง
หนีใหก้ับลูกหนี) กดดันต่อทังลูกหนีบุคคลและลูกหนีธุรกิจ (SME และ ลูกคา้รายใหญ่) 
โดยกลุ่มลกูหนีบคุคล มีมาตรการช่วยเหลือลกูหนีระยะ 2 ทีใหล้งทะเบียนตงัแต่ ก.ค. 63 – 
ธ.ค. 63 เข้ามาช่วยลดแรงปะทะ(Debt Holiday) ขณะทีกลุ่มลูกค้า SME หลังหมด
มาตรการตามแนวทางทวัไปของ ธปท. ณ 22 ต.ค. 63 แม ้ธปท. จะออกโครงการ DR Biz 
(สาํหรบัการบริหารลูกหนี SME ทีมีหนีหลายธนาคาร) แต่ยังมีการเรียกรอ้งจากหลาย
องคก์ร ใหข้ยายระยะเวลาชาํระหนีออกไปถึงปี 2565 ภาพดงักล่าวสะทอ้นความสามารถ
ในการสรา้งกระแสเงินสดของลกูหนีธุรกิจขนาดกลาง ภาพรวมสรา้งแรงกดดนัต่อคณุภาพ
สินทรพัยก์ลุม่ฯ ในอนาคต โดยระดบั NPL Ratio กลุม่ฯ ณ สินงวด 2Q63 อยู่ที 3.43% 

ภาพขา้งตน้ ทาํให ้ธ.พ. ตอ้งมีการเตรียมความพรอ้มในเรือโครงสรา้งเงินทุน (CAR) เริม
ตงัแต่การที ธปท. งดใหจ้่ายเงินปันผลระหว่างกาล ในงวด 1H63 ขณะทีการจ่ายปันผลใน
ระยะถดัไป ขึนอยู่กบัผลของ Stress Test ของ ธปท. ในช่วง ต.ค. นี นอกจากนียงัเห็นการ
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เตรียมความพรอ้มเรืองโครงสรา้งเงินกองทุน เป็นรายธนาคาร เช่น KBANK ทีแจง้ตลาด
หลกัทรพัยฯ์ปิดโครงการซือหุน้คืน (กรณีทีมีหุน้ทนุซือคืน ไม่สามารถเพิมทนุได)้  

โดยล่าสดุอิงจาก Bloomberg BBL ออกตราสารทีนบัเป็นเงินกองทุนขันที 1 (Additional  
Tier 1) ในรูปแบบ Perp มูลค่า 750 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ (ราว 2.3 หมืนลา้นบาท) อัตรา
ดอกเบีย 5% ซึง BBL ไม่สามารถไถ่ถอนตราสารดงักล่าว จนกว่าจะผ่านระยะเวลา 5 ปี 
(NC5) ภายใตโ้ครงการ Global medium term note (วงเงินในการออกตราสารภายใต้
โครงการ 7 พันล้านเหรียญสหรัฐฯ : Credit rating โดย Moody’s ที Ba1) เพือรองรับ
ปัญหา NPL ทีอาจเกิดขึนในอนาคต ประกอบกับอัตราส่วนเงินกองทุนทังสินเทียบ
สินทรพัยเ์สียง (CAR) ณ 2Q63 ที 16.6% แบง่เป็น CET-1 ที 13.96% และ Tier- 2 ที 2.6% 
ตาํกว่า ธ.พ. ขนาดใหญ่อย่าง SCB และ KBANK ทีมี CAR ทีระดบั 18% เนืองจากการซือ
ธนาคาร Permata ในอินโดฯ ช่วง พ.ค. 63 ประกอบกับการขาดทุนในรายการ FVTOCI 
งวด 1Q63 ราว 2 หมืนลา้นบาท สง่ผลให ้CAR ลดลงประมาณ  1.5% - 2% ทงันี การออก 
Perp จะทาํให้ Add – Tier 1 เพิมจากปัจจุบันที 0% มาที 0.9% ส่งให้ Tier-1 เพิมเป็น 
14.8% และ CAR ประมาณ 17.4%  ส่วนภาระดอกเบียจ่ายตามหลกั Perp จะถูกบนัทึก
ในสว่นของผูถื้อหุน้ จงึไม่กระทบตอ่งบกาํไรขาดทนุ เพียงแตค่าดอาจสง่ผลใหเ้งินปันผลต่อ
หุน้ลดลง เนืองจากกาํไรบางสว่นถกูนาํไปจ่ายดอกเบียใหก้บั Perp    

คงนําหนัก น้อยกว่าตลาด ตามแนวโน้มคุณภาพสินทรัพย์ ทียังมีความเสียงมาก
พอสมควร 

สมมุติฐานเงินกองทุนหลังรวม Perp Bond 

  
ทีมา : งบการเงิน และ สายงานวิจยั บล. เอเซยี พลสั 
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เลือกหุ้นมีปัจจัยบวก ต่างชาติทยอยเก็บสะสมเด่น CRC CPF STGT  
วานนีตลาดหุน้ไทยฟืนแรง . % หลังจากปรบัฐานลงมา  วันติดต่อกัน โดยเริมเห็น
สญัญาณบวกเล็กๆ จากการทีต่างชาติกลบัมาซือสทุธิหุน้ไทย  วนัติดต่อกัน ดว้ยมลูค่า
รวม 834 ลา้นบาท 

ดงันนัฝ่ายวิจยัฯ จึงทาํการคน้หาว่า “มีหุน้อะไรทีต่างชาติใหค้วามสนใจมากกว่าหุน้อืนๆ
ในช่วง  วนัทีผ่านมา” โดยคดัเฉพาะหุน้ทีมีการซือสทุธิผ่าน NVDR เกินกวา่  ลา้นบาท 
ไดผ้ลลพัธ ์  หุน้ดงันี  

มูลค่าการซ้ือผา่น NVDR ในชว่ง 2 วันที่ผ่านมา (เกินร้อยล้านบาท)  

       
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

จาก  หุน้ดงักลา่ว ฝ่ายวิจยัฯ แนะนาํ  หุน้ทีตา่งชาติถือครองนอ้ยหรอืใกลเ้คียงภาพรวม
ตลาดฯ และเรมิมีการทยอยเก็บสะสมผ่าน NVDR เด่นชดักว่าหุน้อืนๆ รวมถึงมีปัจจยับวก
เฉพาะตวัหนนุ ทงัจากการรุกซือกิจการใหม่ อย่าง CPF, CRC และหุน้ทีราคายงั Laggard 
ธุรกิจเดียวกนัในภมิูภาค อย่าง STGT เป็น Toppick โดยมีรายละเอียดพืนฐานทีน่าสนใจ
ดงันี 

Valuation หุ้น Top picks 

  
ทีมา: ฝ่ายวิจยั ASPS  

 

 

 

 

Company Sector
Last Price

(15/09/2020)
FairValue Upside PER 20F Div Yield 20F (%)

Foreign 

Holding(%)

NVDR Trading

 2 วันท่ีผ่านมา

(ล้านบาท)
STGT PERSON  70.00 100.00 42.9% 10.27 3.90 11.40 383

CRC COMM    28.25 33.50 18.6% 149.24 0.27 12.19 218

CPF FOOD    30.00 41.00 36.7% 10.11 3.00 28.31 121

SET Index 20.56 1632
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STGT(FV @ 100.00) ราคาหุ้น STGT ยัง Laggard หุ้นกลุ่มเดียวกันในภูมิภาคอย่าง 
Top Glove และ Supermax ขณะทีกาํไรงวด Q  คาดทาํ new high อยู่ที .  พนัลา้น
บาท เพิมขึนถึง . % qoq และ ,965.8% yoy สาเหตุหลกัมาจากแนวโนม้ราคาขาย
ถุงมือยางปรบัเพิมขึนโดดเด่น โดยราคาหุน้ปัจจุบนัมีค่า PER ปี  เพียง  เท่า ตาํ
กวา่คา่เฉลียของผูป้ระกอบการถงุมือยางรายใหญ่ในมาเลเซียยอ้นหลงั  ปี ที  เท่า 

CRC(FV @ 33.50)  CRC ประกาศทาํคาํเสนอซือหุน้ COL (ประกอบธุรกิจรา้นคา้ปลีก
ออฟฟิศเมท + บีทเูอส)โดยฝ่ายวิจยัประเมินกาํไร COL ปี  ทีราว -  ลา้นบาท 
ถือเป็น Upside ตอ่ประมาณการกาํไรปี  ซงึยงัไม่รวมถึง Synergy ทางธุรกิจทีเพิมขนึ 
ทังในมุมการประหยัดต่อขนาด รวมถึงการเพิมช่องทางการจัดจําหน่าย น่าจะสรา้ง 
Upside ต่อมูลค่าพืนฐาน CRC ปี  ใหเ้พิมอย่างนอ้ย -  บาท จากมูลค่าพืนฐาน 
CRC ปี -  ที .  และ  บาท ตามลาํดบั 

CPF(FV @ 41.00) เขา้ซือธุรกิจฟารม์หมใูนจีน (ใหญ่อนัดบั  ของประเทศ) ถือเป็นการ
ช่วยลดตน้ทุนการผลิตสุกรรวมถึงเป็นการขยายสู่ตลาดสุกรประเทศจีน ทีมีอัตราการ
เติบโตสงู นาํไปสู่การปรบัเพิมประมาณการกาํไรสทุธิปี -  ขึน . %จากเดิม โดย
คาดกาํไรปกติปี -  จะเพิมขึน . % yoy และ . % yoy กาํหนด FV ปี  
ใหม่เท่ากบั  บาท (เดิม  บาท) มี Upside สงูเกิน % และเลือกเป็น Top pick กลุ่ม
เกษตร-อาหาร 

 

 

 

 

   
 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  

 


