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ขอ้มลูในเอกสารฉบบันีÊ รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีÉน่าเชืÉอถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีÉจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านี Êได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี Ê จดัทาํขึ Êนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกีÉยวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชี Êนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี Êหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
กลยุทธ์การลงทุน 

แผนการกระจาย Vaccine ใปประเทศท่ีชัดเจนมากข้ึนตามลำดับ ทำให้ความ
เสี่ยงในเรื่อง Covid-19 ค่อยๆ คลายตัว หนุนเม็ดเงินไหลกลับเข้าตลาดหุ้น
จำกัด Downside ของ SET Index พอร์ตการลงทุน Overweight กลุ่ม
ส่งออกและ Commodity วันน้ี Take Profit หุ้น SPVI นำเงินเข้าลงทุนใน 
TVO หุ้น Top Pick เลือก TU, TVO และ MCS 

 
 
 

 

 

 

เชื่อว่า SET Index มี Downside จำกัด ทยอยสะสมหุ้น 

ประเด็นบวกเรืÉอง Vaccine สาํหรับ Covid-19 ทีÉน่าจะเห็นการกระจายตัวอย่างเป็น
รูปธรรมมากขึ Êนในประเทศช่วง ř-Ś เดือนขา้งหนา้ ขณะทีÉจาํนวนผูติ้ดเชื Êอในประเทศทรงตวั
ในระดบัสงูเกิน Ś พนัราย แต่ยงัไม่มี New High โดยส่วนใหญ่กระจกุตวัในพื ÊนทีÉ กรุงเทพฯ
และปริมณฑล ทาํใหมี้ความเป็นไปไดม้ากขึ ÊนทีÉจะเห็นสถานการณ์ค่อยๆ คลายตัวลง 
สภาพแวดลอ้มดังกล่าวอาจทาํใหเ้ม็ดเงินทีÉถูกโยกไปเขา้ตราสารหนีÊเริÉมเคลืÉอนตัวเขา้สู่
ตลาดหุน้ในระยะตอ่ไป ทาํให ้Downside ถกูจาํกดัโดยช่วงนีÊ SET Index น่าจะอยู่ในกรอบ 
řŝşş – řŝšś จุด Theme การลงทุนยังเนน้ไปในหุน้กลุ่มส่งออก และ Commodity โดย
การส่งออกมีแรงหนนุเพิÉมเติมจากการประกาศตวัเลขการส่งออก-นาํเขา้ ของจีนทีÉเติบโต
มากกว่าคาดสะทอ้นปริมาณการคา้ระหว่างประเทศทีÉขยายตัว ทาํใหเ้ห็นการปรบัเพิÉม
สมมติุฐานการส่งออกของประเทศไทยในช่วงสปัดาหท์ีÉผ่านมา สาํหรบั Commodity ยงัมี
แรงหนนุต่อเนืÉองขาก Demand และเสริมดว้ยเงิน USD ทีÉอ่อนค่า หนนุใหร้าคาสินคา้โภค
ภณัฑป์รบัตวัสงูขึ Êน  พอรต์การลงทนุให ้ขายทาํกาํไร SPVI แลว้นาํเงินทีÉได ้(5%) เขา้ลงทนุ
ใน TVO หุน้ Top Pick เลือก TVO, TU และ MCS 

การนำเข้าของจีน และการส่งออกของไทย 

 
ทีÉมา: Bloomberg 

 

SET Index 1,585.03
เปลี่ยนแปลง (จุด) 13.12
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

93,878

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 3,282.34
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 452.44
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -686.48
นักลงทุนรายย่อย -3,048.30
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สถานการณ์ Covid-19 + วัคซีนคืบหน้า จำกัด Downside หุ้นไทย   

ASPS ประเมินตลาดหุ้นไทยมีโอกาสลดความกังวลจากประเด็น COVID-19 ลงบ้าง 
เนืÉองจาก สถานการณก์ารระบาด COVID-řš ของไทยมีแนวโนม้ดีขึ Êน ทัÊงในมมุของระดบั 
Active Case ทีÉลดลง ทาํใหส้ถานพยาบาลต่างๆ ยงัมีช่องว่างใหร้องรบั รวมถึงพฒันาการ
ของวคัซีนมีความคืบหนา้อย่างต่อเนืÉอง การใชป้ริมา Fund Flow จะมีสญัญาณไหลกลบั
เขา้สูสิ่นทรพัยเ์สีÉยงอีกครัÊง จากปัจจยัหนนุตา่งๆ ดงันี Ê 

 สถานการณ์การระบาด  COVID-19 ของไทยมีแนวโน้มดีข ึ Êน  สะทอ้นจาก
จาํนวนผูติ้ดเชื Êอรายใหม่ (New case) ล่าสุด วานนีÊ เพิÉมขึ Êน  Ś,řŘř ราย โดยมี
แนวโนม้ค่อนขา้งทรงตวั แต่จาํนวนผูร้กัษาหายวนัเดียวกัน (Recovered case) 
เพิÉมขึ Êน Ś,186 ราย ส่งผลให้จํานวนผู้ทีÉก ําลังรักษาอยู่ (Active case) ยังมี
แนวโนม้ลดลงต่อ โดยลดลงเหลือ Śš,śşř ราย จากจดุสงูสดุทีÉ śŘ,ŚŚŚ ราย เมืÉอ
ตน้เดือน พ.ค. ทีÉผ่านมา ทาํใหส้ถานพยาบาลต่างๆ ยงัมีช่องว่างใหร้องรบัผูป่้วย
ไดม้ากขึ Êน 
จำนวนผู้ติดเชื้อรายใหม่, ผู้รักษาหายรายใหม่ และผู้ติดเชื้อที่รักษาอยู่  

 
ทีÉมา: ศบค. 

 พัฒนาการของวัคซ ีนมีความคืบหน้าอย่างต่อเนืÉอง เช ่น  
o ทัÉวโลก: WHO ประกาศอนมุติัวคัซีน Sinopharm (วคัซีนจากผูผ้ลิตสญัชาติ

จีน) แลว้เมืÉอช่วงสุดสปัดาหท์ีÉผ่านมา นับเป็นวคัซีนจากผูผ้ลิตสญัชาติจีน
รายแรกทีÉไดร้บัอนมุติัจาก WHO กระตุน้ความคาดหวงัว่า วคัซีนจากผูผ้ลิต
สญัชาติจีนอืÉนๆ จะมีโอกาสไดร้บัอนมุติัตาม เช่น Sinovac 

o ไทย:  
 บริษัท AstraZeneca (ประเทศไทย) ระบุว่าวคัซีน AstraZeneca 

ทีÉ ผ ลิ ต ใ น ไ ทย  ผ่ า น เ กณฑ์ก า ร ต ร ว จสอบคุณภาพขอ ง 
AstraZeneca ทัÊงในยโุรปและสหรฐัเรียบรอ้ยแลว้ แสดงใหเ้ห็นถึง
ความพรอ้มของเราทีÉจะสง่มอบวคัซีนในเรว็ ๆ นี Ê 
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 รัฐมนตรีสาธารณสุข เปิดเผยเตรียมนําเข้าวัคซีน Pfizer เข้ามา 
จาํนวน řŘ-ŚŘ ลา้นโดส โดยจะทยอยสง่มอบใน ไตรมาสทีÉ 3-4Q64 

สรุป ASPS ประเมินตลาดหุ้นไทยมีโอกาสลดความกังวลจากประเด็น COVID-19 
ทาํให้เม็ดเงินมีโอกาสไหลเข้าตลาดหุ้นเพิÉมขึ Êน 

 

การค้าระหว่างประเทศขยายตัว , Dollar ที่อ่อน ยังหนุนหุ้น ส่งออก 
และ หุ้น Commodity   

ฝ่ายวิจยั ASPS ยงัคงมมุมอง Theme การลงทนุหุน้ทีÉน่าสนใจและราคาหุน้น่าจะ Perform 
ไดดี้ในช่วงหลงัจากนีÊมาจาก 2 Theme คือ หุน้ทีÉอิงสง่ออกและหุน้ทีÉสินคา้โภคภณัฑ ์ คือ  

 หุน้ทีÉอิงส่งออก  :  เนืÉองไทยพึÉงพิงภาคส่งออกสูงถึงราว 64% ของ GDP และปี  
64 การคา้โลกฟืÊนตวัชดัเจนโดยเฉพาะประเทศหวัเรอืใหญ่(จีน, สหรฐั).. และตอก
ยํÊาความเชืÉอหลงัจากเมืÉอวนัศุกร ์ ประเทศจีน รายงานส่งออกเดือน เม.ย. ŚŝŞŜ 
ขยายตวั 32.3%yoy(สงูกว่าทีÉตลาดคาด ŚŜ.ř%) ส่วนการนาํเขา้เดือนเดียวกัน
ขยายตวั 43.1% (ตลาดคาด ŜŚ.5%)   โดย ASPS ยงัคงความเชืÉอวา่ภาคส่งออก 
จะเป็นฟันเฟือง 1 ตวัทีÉมีแนวโนม้สดใสตลอดทัÊงปี หลงัจากการบรโิภคในประเทศ
ฟืÊนตวัลา่ชา้     หุน้สง่ออกทีÉแนะนาํลงทนุ  กลุ่มเกษตร-อาหาร   :   แนะนาํ CPF 
(FV@B42) และ TFG (FV@B6.20)  TU (FV@B20) ธุรกิจยางพาราเติบโต แนะนาํ
ซื Êอ NER (FV@B7.50) และ STA (FV@B60) กลุ่มยานยนต ์  : แนะนําลงทุน  
SAT(FV@B19.6) และ STANLY(FV@B220) ,กลุ่มเหล็ก  :  แนะนาํลงทนุ MCS 
(FV@ B21.9)   กลุ่มถัÉวเหลือง TVO (FV@B37.0) 

การนำเข้าของจีน และการส่งออกของไทย 

 
ทีÉมา: Bloomberg 
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 หุ้นท ีÉอ ิงสินค้าโภคภัณฑ  ์   หากพิจารณาจากปัจจัยแวดลอ้มทีÉหนุนราคา คือ 
1.)  Dollar Index ทีÉมีแนวโนม้อ่อนค่าชดัเจนต่อเนืÉอง ล่าสดุอยู่ทีÉ 90.1 จุด อ่อน
ค่าตํÉาสดุตัÊงแต่ มี.ค.64    2.)เศรษฐกิจหวัเรือใหญ่ของโลกทีÉฟืÊนตวัเร็ว หนนุการ
บริโภคสินคา้    โดยรวมทาํใหย้ังเห็นราคาสินคา้โภคภัณฑห์ลายๆตัวยังอยู่ใน
ทิศทางขาขึ Êนชดัเจน และบางตวัทาํ New High  (ดงัรุป) อาทิ โดยหุน้สินคา้โภค
ภณัฑท์ีÉแนะนาํลงทนุกลุ่มพลงังาน    PTTEP(FV@B128)  , PTTGC(FV@B69.0)   
กลุ่มเหล็ก  :  TMT (FV@ B14.8)   กลุม่ถัÉวเหลือง TVO (FV@B37.0) 

%Return ของสินค้าโภคภัณฑ์  

 
ทีÉมา: Bloomberg, ฝ่ายวิจยัฯ ASPS : (เรยีงตาม %change รายวนั) 

 

หลังสถานะการณ์ COVID-19 ดูดีขึ้น หวังเม็ดเงินรออยู่ในตราสาร
หนี้ ไหลกลับตลาดหุ้นไทย  

ภาพการควบคมุสถานการณ ์COVID-19 ในไทยดดีูขึ Êน มีโอกาสหนนุใหเ้ม็ดเงินทีÉเคยหลบ
อยู่ในตราสารหนีÊสงูถึง 8.2 พนัลา้นบาท (mtd) โดยนํÊาหนกัส่วนใหญ่กว่า 2 ใน 3 เป็นการ
พักอยู่ในตราสารหนีÊระยะสัÊนอายุ < 1 ปี สูงถึง 5.4 พันลา้นบาท (mtd) ในระยะถัดไปมี
โอกาสไหลกลบัเขา้มาในตลาดหุน้ไทยมากขึ Êน โดยเริÉมเห็นสญัญาณการกลบัมาซื Êอหุน้ไทย
มากขึ Êน โดยวนัศุกรท์ีÉผ่านมาต่างชาติซื Êอสุทธิหุน้ไทย 3.3 พันลา้นบาท พรอ้มกับซื Êอสุทธิ
สญัญา SET50 Futures อีกกวา่ 2.54 หมืÉนสญัญา 

มูลค่าซื้อขายหุ้นไทย-ตราสารหนี้ไทยของต่างชาติรายเดือน 

  
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  

Commodity ราคาล่าสุด %Chg %MTD %YTD
กากถัѷวเหลอืง 441.8 3.39% 3.68% 5.32%
ถัѷวเหลอืง 1589.75 1.29% 3.62% 22.52%
ยางแผ่น 232.3 0.91% 2.79% 4.45%
Brent 68.85 0.83% 2.38% 32.92%
WTI 65.4 0.77% 2.86% 34.79%
ยางแท่ง 172.4 0.58% 1.71% 14.70%
Newcastle Coal 93.9 0.37% 4.57% 17.23%
Natural Gas 2.958 0.00% 0.92% 13.29%
Sugar 17.49 -0.34% 3.00% 23.26%
BADI 3183 -0.90% 4.26% 133.02%
Cotton 89.66 -1.02% 2.55% 14.77%

เดอืน ตราสารหนีѸ
(ลา้นบาท)

หุน้
(ลา้นบาท)

รวม
(ลา้นบาท)

ม.ค.64 -528 -10,903 -11,431
ก.พ.64 -4,190 -18,698 -22,888
ม.ีค.64 5,085 -68 5,017
เม.ย.64 30,175 -2,884 27,291

พ.ค.64(mtd) 8,217 -6,015 2,202

ระยะสั Ѹน (TTM <= 1Y) 5.4 พันลา้นบาท
ระยะยาว (TTM > 1Y) 2.8 พันลา้นบาท
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ยิÉงไปกวา่นัÊนสปัดาหนี์Êเป็นช่วงทีÉบรษัิทสว่นใหญ่รายงานงบ 1Q64 ซึÉงฝ่ายวิจยัฯ ประเมินวา่
ส่วนใหญ่น่าจะเติบโตไดดี้และดีกว่าคาด โดยภาพรวมกาํไร 1Q64 มีโอกาสสงูเกิน 2 แสน
ลา้นบาท (จากฐานทีÉต ํÉาในงวด 1Q63 ทีÉ 9.2 หมืÉนลา้นบาท) เป็นอีกหนึÉงแรงสาํคัญทีÉจะ
เป็นแม่เหลก็ดดูสภาพคลอ่งสว่นเกินและ Fund Flow 

 

กลยุทธ์เน้นหุ้นพื้นฐานแกร่งมีปัจจัยบวกเฉพาะตัวอย่าง TVO TU 
MCS เป็น Toppicks 
วนันี Êประเมิน SET Index มีโอกาสเดินหนา้ตอ่ทดสอบแนวตา้นแรก 1593 จดุ และแนวตา้น
ถดัไป 1606 จดุ กลยทุธแ์นะนาํ 2 ธีมหลกั เพืÉอหวงัจะเอาชนะตลาดฯ คือ 

 เลือกหุ้นทีÉไดแ้รงหนุนจาก Community โลกฟืÊนตัวต่อเนืÉอง แนะนาํ PTTGC, 
PTTEP, NER, TVO 

 เลือกหุน้ส่งออก สะทอ้นไดจ้ากมมุมองการปรบัเป้าตวัเลขส่งออกทีÉดูดีขึ Êน หนุน
ดว้ยตวัเลขเศรษฐกิจจีนเติบโตไดดี้ แนะนาํ TU, MCS 

***รายละเอียดทัÊง 2 หวัขอ้ จะกลา่วในสว่นถดัไป*** 

Toppick วันนีÊเลือก TVO, TU, MCS มีรายละเอียดทางพื ÊนฐานดังนีÊ 

TVO (FV @ 37.00) ประเมินกาํไรปกติ řQ64 ขยายตวัจาก Ŝšş ลา้นบาท ในงวด ŜQ63 
และเติบโต YoY ต่อในงวด ŚQ64 หนุนดว้ย Gross Margin สูงขึ Êน ตามราคาขายกากถัÉว
เหลืองและแนวโนม้นํÊามนัถัÉวเหลืองสงูขึ Êน ขณะทีÉคาดตน้ทนุเมล็ดถัÉวเหลืองของ TVO เพิÉม
ในอัตราตํÉากว่า หลงัมีการทาํสญัญาซื Êอขายล่วงหนา้เมล็ดถัวเหลืองราคาตํÉาครอบคลุม 
1Q64 ทัÊงหมด 

TU (FV @ 20.00) แนวโนม้กาํไรสทุธิ 1Q64 เท่ากบั ř.Ŝ พนัลา้นบาท จะอ่อนตวัจากช่วง 
low season แต่เห็นการเติบโตกว่า śŠ.ŝ%YoY จากแนวโนม้ส่วนแบ่งกาํไรจากบรษัิทรว่ม
ฟืÊนตัว เพราะเป็นช่วง high season ของธุรกิจ Red Lobster ขณะทีÉคาดกาํไรสุทธิทัÊงปี 
2564 อยู่ทีÉ 6.39 พันลา้นบาท จะเพิÉมขึ Êน 2.3% yoy จากธุรกิจทูน่ากระป๋องอาหารสัตว์
เลี Êยงยงัดีต่อเนืÉอง ธุรกิจอาหารแช่เย็นและแช่แข็ง (กุง้และแซลมอน) จะฟืÊนตวั รวมถึงคาด
ธุรกิจ Red Lobster จะขาดทุนลดลงในปี 2564 จากการปรบักลยุทธ ์โดยเนน้ขายอาหาร
กลบับา้นและเนน้ควบคมุคา่ใชจ้่ายมากขึ Êน 

MCS (FV @ 21.90) คาด řQ64 กาํไรเติบโตสดใส จากนํÊาหนกัส่งมอบโครงการใหญ่มาร์
จิ Êนสงูกว่า Š.Ş พนัตนั จากนํÊาหนกัส่งมอบทัÊงหมด ř.ś หมืÉนตนั ช่วยหนุน Gross Margin 
ขยายตวัขึ Êนเป็น ŜŘ.Ś% และ ดร. ไนยวน ชิ CEO จะไปญีÉปุ่ นช่วงตน้เดือน พ.ค. ŚŝŞŜ เชืÉอ
วา่การเยือนญีÉปุ่ นครัÊงนี ÊเพืÉอไปเซ็นสญัญา Ś โครงการ รวม Ŝ.ŝ หมืÉนตนั และเยีÉยมชมลกูคา้
รายอืÉนๆ ทาํใหค้าดหวงัไดว้า่ MCS จะไดร้บังานใหม่เขา้มาเสรมิความแข็งแกรง่ 
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Company Recommendation
Last Price

(07/05/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

MCS BUY 14.50 21.90 51.0% 6.6 7.9

TU BUY 15.20 20.00 31.6% 11.4 4.9

TVO BUY 34.75 37.00 6.5% 14.2 5.8
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