
   
 

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 

เช้าน้ียังไม่เห็นประเด็นท่ีมีน้ำหนักเชิงบวกมากพอ ท่ีจะผลักดันให้ SET Index 
ปรับข้ึน ขณะท่ีแรงหนุนจากเม็ดเงินลงทุนกลุ่มต่างๆ ยังไม่ชัดเจน โดยสถาบัน
ในประเทศมีโอกาสขายทำกำไรได้ต่อ ขณะท่ี Fund Flow ต่างชาติยังอ่อนแรง 
วานนี้พอร์ตจำลองได้ Stop Profit รับกำไรหุ้น BCPG ให้นำเงินไปพักใน 
BTSGIF เพิ่ม ส่วน Top Pick เลือก DCC และ EGCO 
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SET Index จะไปไกลกว่านี้ ต้องอาศัย Fund Flow ต่างชาติ  
การปรบัตวัขึ Êนมาของ SET Index นบัจาก řś มี.ค.ŚŝŞś เป็นรูปแบบของ Liquidity Driven
เริÉมจากแรงซื Êอของนกัลงทนุสถาบนัในประเทศ โดยหากนบัจนถึง ŝ มิ.ย.Şś ก่อนทีÉจะเห็น
แรงขายทาํกาํไรออกมา Ś วนัต่อเนืÉอง มียอดซื Êอสทุธิสะสมรวม Š.šŜ หมืÉนลา้นบาท ตน้ทนุ
เฉลีÉย řŚŘś จุด แนวโนม้จากนีÊไปมีโอกาสทีÉจะเห็นแรงขายทาํกาํไรจากนักลงทุนกลุ่มนี Ê 
สว่นนกัลงทนุตา่งชาติถือเป็นความหวงัทีÉจะเขา้มาขบัเคลืÉอน SET Index ในช่วงเวลาตอ่ไป 
โดยพบวา่นบัจาก Śš พ.ค.Şś เป็นตน้มามียอดซื Êอสทุธิสะสม ř.řŚ หมืÉนลา้นบาท แตพ่บวา่
ยอดซื Êอสุทธิในแต่ละวันมีแนวโน้มลดลง และเริÉมเห็นแรงขายสลับออกมาเป็นบางวัน 
สะทอ้นใหเ้ห็นว่าแรงขบัเคลืÉอนจาก Fund Flow ต่างชาติยงัไม่แข็งแรงพอ สภาวะดงักล่าว
ทาํใหค้าดวา่ SET Index มีโอกาสทีÉจะปรบัฐานลงไดต้่อ สาํหรบัปัจจยัแวดลอ้มเชา้นี ÊมีเรืÉอง
ผลการประชุม Fed ซึÉงแสดงท่าทีÉใช้นโยบายการเงินผ่อนคลายเชิงรุกในช่วงกว่า ř ปี
ขา้งหนา้ แต่ก็ยงัคงเห็นแรงขายทาํกาํไรในตลาดหุน้สหรฐัฯ ส่วนในประเทศเป็นเรืÉองความ
คาดหวงัเชิงบวกจากการคลายมาตรการ Lockdown เฟสทีÉ Ŝ วานนีÊพอรต์จาํลองได ้Stop 
Profit หุน้ BCPG แนะนาํใหล้งทนุเพิÉมใน BTGSIF สว่น Top Pick เลือก DCC และ EGCO 

 

SET Index 1,418.77
เปลี่ยนแปลง (จุด) 10.40
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

77,422

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 859.49
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 726.40
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -1,213.40
นักลงทุนรายย่อย -372.49

ปริมาณเงิน M2 ในระบบไทย และ SET Index 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยั ASPS 
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Fed ยังคงใช้นโยบายการเงินผ่อนคลายเชิงรุก แต่ ดาวน์โจนส์ ก็ยัง
ถูกขายทำกำไร 

ผลประชุมธนาคารกลางสหรัฐ(Fed) เมืÉอคืนทีÉผ่านมามีใจความสาํคัญ คือ  Fed กังวล
เศรษฐกิจสหรัฐยังคงได้รับผลกระทบแรงจาก  COVID-19  สะท้อนจากการปรับลด
ประมาณการเศรษฐกิจ(GDP)  ปี ŚŝŞś หดตวั Ş.ŝ% และปี ŚŝŞŜ -ŚŝŞŝ คาดพลิกกลบัมา
ขยายตวั ŝ% และ ś.ŝ% ตามลาํดบั เช่นเดียวกบัอตัราการว่างงาน ปี ŚŝŞś-ŚŝŞŝ คาดจะ
พุ่งขึ Êนมาอยู่ทีÉ  š.ś% , 6.5%,  5.5% ตามลาํดบั 

โดยการแถลงของประธาน Fed และ Dot plot มี Hightlight สาํคญัทีÉ Fed สืÉอสารว่าจะยงั
ใชน้โยบายการเงินผ่อนคลาย(อัตราดอกเบี ÊยตํÉา+ QE) ต่อไปอีก Ś-ś ปี จนกว่าอัตรการ
ว่างงานและเศรษฐกิจจะดีขึ Êน    ซงจะทาํใหส้ภาพคล่องในระบบ(Liquidity) ยงัมีแนวโนม้
เพิÉมขึ Êนตอ่ ดงันี Ê   

 คณะกรรมการ Fed řŝ คนจาก řş คนมองตรงกันใหค้งอตัราดอกเบี Êยนโยบาย 
0-0.25%(ระดบัตํÉาสดุเป็นประวติัการณ)์ และคาดยืนดอกเบี ÊยตํÉาฯระดบันี Ê หรือ
ยงัไม่มีแนวคิดขึ Êนอตัราดอกเบี Êยฯไปจนถึงปี ŚŝŞŝ  

 มาตรการ QE  คือ Fed ยังคง Target การซื Êอพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐวงเงิน  Š 
หมืÉนลา้นเหรียญ/เดือน  และซื ÊอตราสารหนีÊทีÉมีสินเชืÉอทีÉอยู่อาศยัเป็นหลกัประกนั
การจาํนอง (MBS) อีก Ŝ หมืÉนลา้นเหรียญ/เดือน ต่อไป   ขณะทีÉ Yield Curve 
Control มีการพดูถึง แตย่งัไม่มีความชดัเจนจะเริÉมเมืÉอไหร ่ 
 

 อัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางทั่วโลก (ต่ำสุดเป็นประวัติการณ์)  

 
ทีÉมา:  Bloomberg 

โดยรวมการสืÉอสาร Fed ดังกล่าวเชืÉอว่าจะทาํให้สภาพคล่องในระบบยังมีอยู่และมี
แนวโนม้เพิÉมขึ Êน   

โดย ASPS  พิจารณาปริมาณเงิน(Money Supply หรือ  M2) VS. ตลาดหุน้สหรฐั (ดงัรูป)   
พบว่าในช่วงทีÉ Fed เริÉมลดอตัราดอกเบี Êยฯ ส.ค.ŚŝŞś และเริÉมกลบัมาทาํ QE อีกครัÊงตัÊงแต่ 
มี.ค. ŚŝŞś  เป็นตน้มา พบวา่  M2  ขยายตวัเพิÉมขึ Êนจาก ş.Ś%yoy ในเดือน ก.พ. 2563  มา
เป็น 18%yoy ในเดือน เม.ย. 2563  และหนนุตลาดหุน้สหรฐัฟืÊนตวัในช่วงเวลาเดียวกนั 
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ปริมาณเงิน M2 ในระบบสหรัฐ  และ S&P Index 

 
ทีÉมา:  Bloomberg 

 

ขณะไทย  M2 เพิÉมขึ Êนในทิศทางเดียวกบัสหรฐั  คือ  ś.Ś%yoy ในเดือน มี.ค. 2563 มาเป็น 
9.1%yoy ในเดือน พ.ค. 2563  ทัÊงนี Êหากพิจารณา %ในการเพิÉมขึ Êน ถือว่านอ้ยกว่าสหรฐั 
เนืÉองไทยมีวงเงินมาตรการทางการเงินทีÉต ํÉากว่า เช่น ธปท. ใหสิ้นเชืÉอ Soft loan วงเงิน 5 
แสนลา้นบาท   

 ปริมาณเงิน M2 ในระบบไทย และ SET Index 

 
ทีÉมา:  Bloomberg 

 

โดยรวมเชืÉอว่าในระยะถดัไปสภาพคล่องส่วนเกิน (Liquidity driven) ของธนาคารกลางทัÉว
โลก โดยเฉพาะสหรฐัจะยงัมีอยู่ โดยในระยะสัÊน คือ เงินน่าจะไหลเขา้สินทรพัยป์ลอดภยั 
ก่อน สะทอ้นจากวานนีÊ  (Bond yields 10 ปีสหรฐั วานนีÊปรบัลงแรง , ทองคาํปรบัเพิÉมขึ Êน) 
ขณะทีÉ Dollar index อ่อนค่าแรง และยงัทรงตวัในทิศทางอ่อนค่า  95.95 จดุ กดดนัใหเ้งิน
บาท/ดอลลาร ์แข็งค่า śř บาท  ขณะทีÉสินทรพัยเ์สีÉยง อาทิ ตลาดหุน้สหรฐั ดัชนี Dow 
jones และ S&P500 ถกู take profit  
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มีความหวังเชิงบวกต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่ดีเพิ่มขึ้น หลังคลาย 
Lockdown เฟส 4  
ประเด็นในประเทศ เชืÉอวา่ตลาดหุน้ไทยใหน้ํÊาหนกั 

 การผ่อนคลายให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจ (Reopen) เฟสทีÉ 4 ซึÉงศูนย์บริหาร
สถานการณก์ารแพร่ระบาด COVID-19 (ศบค.) จะพิจารณาวนัพรุ่งนี Ê โดยคาด
ว่าในเฟส Ŝ จะผ่อนคลายใหส้ถานบนัเทิง, สถานศึกษา, ระบบขนส่งสาธารณะ 
กลับมาดาํเนินการได  ้และคาดว่าจะผ่อนคลายให้ขายและบริโภคเครืÉองดืÉม
แอลกอฮอลใ์นรา้นอาหารได ้
 

Timeline การผ่อนคลายกิจกรรมเศรษฐกิจ 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
 นํÊาหนกัการพิจารณามาตรการกระตุน้เศรษฐกิจอืÉนๆเพิÉมเติม โดยปัจจบุนัมีหลาย

มาตรการทีÉกาํลังอยู่ระหว่างพิจารณา เช่น มาตรการกระตุน้การบริโภค, การ
ท่องเทีÉยว, ภาคอสังหาริมทรพัย ์และภาคยานยนต ์(ดงัตาราง) เป็นตน้ และเชืÉอ
วา่มาตรการใหม่ทีÉกาํลงัจะออกมาจะมีนยัตอ่เศรษฐกิจมีระดบัทีÉสงูขึ Êน 
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 มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐ 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

กลุ่มค้าปลีกเน้นลงทุนหุ้นที่มี Upside + ฟื้นตัวเร็วกว่าคาด 

จากการรวบรวมของฝ่ายวิจัย พบว่าภาพรวมยอดขายสาขาเดิม (SSSG) 5MŞś ของทุก
รายในกลุ่มยงัลดลง โดยหลกัจากผลกระทบการ Lockdown แต่อย่างไรก็ตาม ในช่วงหลงั
ผ่อนคลาย Lockdown (วนัทีÉ řş พ.ค.Şś) เริÉมเห็นการฟืÊนตวัดีขึ Êน แตร่ะดบัแตกตา่งกนั (ดงั
ตารางสรุป) ทัÊงนี Ê แบง่ไดเ้ป็น ś กลุม่ คือ  

1. กลุ่มทีÉ SSSG พลิกกลบัมาเป็นบวกเร็วและดีกว่าคาด คือ  กลุ่มจาํหน่ายสินคา้
ปรบัปรุงบา้น + วสัดกุ่อสรา้ง อย่าง DOHOME และ HMPRO ตามความตอ้งการ
ปรับปรุงบ้านจากพฤติกรรมทีÉอยู่บ้านมากขึ Êน และ รา้นจําหน่ายสินค้าไอที 
COMş จากกระแสเชิงบวกพฤติกรรมทาํงานทีÉบา้น + เรียนทีÉบา้น ทาํใหสิ้นคา้ไอ
ทีเป็นสินคา้จาํเป็นขึ Êน และ MAKRO ทีÉประคองตวัได ้และน่าจะยงัเห็นแรงหนุน
การกลบัมาจาํหน่ายสินคา้แอลกอฮอล ์และคาดไดท้่องเทีÉยวฟืÊนตวัหนนุยอดขาย 
HORECA ระยะถัดไป ซึÉงกลุ่มดังกล่าวเป็นกลุ่มทีÉมีโอกาสปรับเพิÉมกาํไรและ
มลูค่าพื Êนฐาน แต่เบื Êองตน้ยงัน่าจะมีเพียง DOHOME และ COMş ทีÉมี Upside 
ลงทนุได ้ทัÊงนี Ê ยงัใหซ้ื Êอออ่นตวั เพืÉอรอตามความต่อเนืÉองของ SSSG ขณะทีÉยงัคง
คาํแนะนาํ Switch  HMPRO และ MAKRO 
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2. กลุ่มทีÉยังฟืÊนตัวชา้ แต่น่าจะคาดหวังการกลับมาเร็วในช่วงถัดไป คือ  CPALL 
ไดร้บัผลกระทบหนกักว่าคาดจากมาตรการเคอรฟิ์ว + ปริมาณการเดินทางขา้ม
จงัหวดัทีÉลดลง (กระทบสาขาในปัÊม PTT) แต่เห็นสญัญาณดีขึ Êน จากปัจจยัหนนุ
ทีÉใกลเ้ขา้มา โดยฝ่ายวิจัยคาดรฐัฯน่าจะยกเลิกมาตรการเคอรฟิ์วเร็วๆนีÊ และ
น่าจะเริÉมเห็นปริมาณเดินทางท่องเทีÉยวทีÉเริÉมกลบัมา จึงประเมินภาพรวมกลุ่ม
ดงักล่าวยังมี Downside ต่อประมาณการทัÊงปีจาํกัด ขณะทีÉมูลค่าพื Êนฐานยงัมี 
Upside ลงทนุได ้ยงัให ้ซื Êอ 

3. กลุ่มทีÉยงัเห็นแนวโนม้การฟืÊนตวัชา้ และเป็นความเสีÉยงต่อประมาณการ SSSG 
ทัÊงปี คือ CRC, BEAUTY และ BJC จากปัจจยัเฉพาะตวั BEAUTY และ CRC ใน
สว่นหา้งสรรพสินคา้เซ็นทรลัและโรบินสนั ทีÉจาํหน่ายสินคา้ฟุ่ มเฟือย รวมถึง BJC 
ทีÉยงัเห็นการแข่งขนัสงูกับ Tesco บัÉนทอนการฟืÊนตวั SSSG การฟืÊนตวัเต็มทีÉจึง
น่าจะเพียงใกลเ้คียงสมมติฐาน ดงันัÊน ดา้นคาํแนะนาํ ในส่วน CRC ทีÉราคาเกิน
มูลค่าพื Êนฐานไปแลว้ จึงลดคาํแนะนาํเป็น Switch ขณะทีÉ BJC และ BEAUTY 
ยงัให ้Switch ตามเดิม  

คาดการณ ์SSSG หุ้นในกลุ้มค้าปลีกที่ฝ่ายวิจัยฯทำการศึกษา 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั * อิงตามขอ้มลูลา่สดุก่อนคลาย lockdown 

ภาพรวมแนวโน้มหุ้นในกลุ่มทีÉยังผสมผสานด้วยกลุ่มทีÉมี Upside และ Downside ซึÉง
สามารถพิจารณาระดับความอ่อนไหว SSSG ต่อกําไรและมูลค่าหุ้นแต่ละราย ซึÉง
เฉลีÉยแล้ว SSSG ทีÉเพิÉม/ลดทุก ř% จะส่งผลต่อกําไรและมูลค่าพื Êนฐานราว ř%-Ś% 
แล้วแต่บริษัท (ดังตาราง) ทัÊงนีÊ เพืÉอติดตามพัฒนาการอีกระยะ จึงยังคงคาดกําไรปี 
ŚŝŞś ทีÉ Ŝ.Ş หมืÉนล้านบาท ลดลง řŘ.ŝ% ไปก่อน ลงทุน เท่าตลาด มีตัวเลือกลงทุน 
คือ CPALL DOHOME และ COM7   

ก่อน 17 พ.ค. หลัง 17 พ.ค.
DOHOME -9.9% -20.0% 3.0% +10-15% -7.8% -11.6%
MAKRO 7% -15% -1-2% +2-4% 1.5% 1.0%
COM7 -5.1% -65.0% -50%-55% +15%-20% -19.6% -21.0%

HMPRO -6% -50% -40-50% +4%-6% -17.7% -15.9%
CRC -8.8% -49.6% -40%-45% -15%-20% -21.6% -11.7%
ILM -12% -70% -40% -8%-12% -26.3% -20.0%

CPALL -4.0% -23.9% -15%-20% -10%-15% -10.1% -3.5%
BJC -5% -25% -10-12% -5-6% -9.8% -3.5%

BEAUTY* -42.9% -82.0% -76.7% -56.7% -55.5% -32.0%

เดอืนพ.ค.
SSSG เฉลีѷย 5 เดอืน (คาดการณ์โดย ASPS) สมมตฐิาน SSSG ปี 63เดอืนเม.ย.1Q63บรษัิท

Sensitivity Analysis หุ้นในกลุ่มค้าปลีก 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

ทุกๆ 1% ของ SSSG ทีѷเพิѷมขึѸน/ลดลง กําไรปกต ิปี 2563 มูลค่าพืѸนฐานปี 2563
DOHOME 1.9% 2.0%
MAKRO 1.2% 1.0%
COM7 1.1% 0.9%

HMPRO 1.2% 1.6%
CRC 2.4% 1.0%
ILM 1.7% 2.0%

CPALL 1.5% 1.2%
BJC 0.8% 0.7%

BEAUTY 1.6% 0.8%
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ตลาดหุ้นแพง แต่ถูกขับเคลื่อนจากสภาพคล่องเป็นหลัก เน้นหุ้น 
Upside สูง ชอบ DCC, EGCO 

ช่วงทีÉผ่านมา Sentiment การเปิดเมืองในประเทศต่างๆ บวกกับความคาดหวัง
สภาพคล่องส่วนเกิน (ทีÉกล่าวไว้ในหัวข้อก่อนหน้า) ช่วยขับเคลืÉอนให้ตลาดปรับตัว
ขึ Êนได้อย่างรวดเร็ว อาทิ ตลาดหุน้สหรฐัฯอย่าง NASDAQ ปรบัตวัเพิÉมขึ Êนมากสดุในโลก
ในปีนี ÊทีÉ řř.7% ytd และทาํจดุสงูสดุใหม่เปน้ประวติัการณท์ีÉ řŘ,ŘŚŘ.śŝ จดุ ส่วนตลาดหุน้
ไทย เริÉมไดแ้รงหนนุจากสภาพคล่องส่วนเกินเช่นกนั เห็นไดจ้ากต่างชาติกลบัมาซื Êอสทุธิหุน้
ไทยราว Ş.ŝ พนัลา้นบาท(mtd) 

อย่างไรก็ตามตลาดยังขาดปัจจัยพื Êนฐานสนับสนุนเช่นเคย ทัÊงจากค่าเงินบาทแข็ง
เช่นเดียวกับประเทศอืÉนในภูมิภาค แสดงใหเ้ห็นว่าความน่าสนใจในการลงทุนจากถูก
กระจายตวัไปในหลายๆ ประเทศทัÉวทัÊงภูมิภาคไม่ใช่เฉพาะตลาดหุน้ไทยเพียงแห่งเดียว 
โดยค่าเงินบาทไทยแข็งค่าขึ Êนมาแรงถึง Ś.ş% ตัÊงแต่ตน้เดือน และ Valuation (PER63F) 
ตลาดหุ้นไทยอยู่ในระดับทีÉแพงสุดในภูมิภาคภูมิภาค ตลาดหุน้ไทยฟืÊนจากจดุตํÉาสดุ
ช่วงกลางเดือน มี.ค. กว่า ŜŝŘ จุด หรือ ŜŞ.Ŝ% จนมีค่า PER63F ตามสมมติุฐาน EPS ปี 
ŚŝŞś ทีÉ ŞŜ บาท/หุน้ ทีÉ ŚŚ.řŞ เท่า สงูสดุในภมิูภาค 

สรุปคือ แม้ Liquidity Driven จะเป็นตัวแปรสําคัญทีÉช่วยขับเคลืÉอนตลาดในยามทีÉ 
Valuation เริÉมตึงๆ แต่การลงทุนในช่วงนีÊจําเป็นต้องใช้ความระมัดระวังมากขึÊน 
เพราะยิÉงตลาดปรับตัวขึ Êนมากเท่าไหร่ ก็จะยิÉงทิÊงห่าง Valuation มากขึÊนเท่านัÊน 
ดังนัÊนกลยุทธ์การลงทุนเน้นหุ้นพื Êนฐานแข็งแกร่ง Upside สูง น่าจะได้รับความ
สนใจจาก Fund Flow มากขึÊน หลังจากหุ้นหลายๆบริษัท เริÉมซื Êอขายกันเกินมูลค่า
พื Êนฐานไปมากแล้ว เลือก DCC, EGCO เป็น Toppick มีรายละเอียดทีÉน่าสนใจดังนีÊ 

DCC(FV @2.28)  จดุเด่นหลกั คือ กลยทุธเ์ชิงรุกดว้ยการเขา้หาลกูคา้ถึงบา้น เห็นผลชดั
และโดดเด่นว่าคู่แข่ง สะทอ้นจากจาํนวนบิลทีÉเพิÉมเป็น 8 พันบิล/วัน จาก 6 พันบิล/วัน 
ประกอบกบัราคาขายเฉลีÉยทีÉเพิÉมขึ Êน 3%QoQ เป็น 139 บาท/ตรม. จากสดัส่วนกระเบื Êองพ
รีเมียม มากขึ Êน รวมถึงราคาก๊าซธรรมชาติทีÉลดลง 20%YoY ทาํใหแ้นวโนม้กาํไร 2Q63 มี
โอกาสสรา้ง Positive Surprise ไดอ้ีกครัÊง หลังงวด 1Q63 DCC มีกาํไรเติบโตทัÊง QoQ 
และ YoY สวนกระแสกาํไรของตลาดฯ อีกทัÊงการใชสิ้ทธิÍแปลง DCC-W1 ส่งผลให ้D/E สิ Êน
งวด 2Q63 น่าจะลดลงมาตํÉากว่า 0.6 เท่า เพิÉมโอกาสทีÉ DCC จะกลับมาจ่ายปันผลทีÉ 
Payout Ratio 100% อีกครัÊง หากพิจารณา Valuation ถือว่าดี โดยมี Upside สงูเกิน 20% 
และคาดหวงั Dividend Yield มากกวา่ 6% ตอ่ปี 

EGCO(FV @340.00) ถือเป็นหุ้น Defensive ทีÉมีรายได้ค่อนข้างมัÉนคงไม่ผันผวนตาม
ภาวะเศรษฐกิจ ซึÉงราคาหุน้ในช่วงทีÉผ่านมาไดป้รบัลดลงอย่างต่อเนืÉองจนเห็น upside รวม
ปันผลเกือบ 27% หากพิจารณาทางดา้นพื ÊนฐานยงัดีเยีÉยมตามฤดูกาล โดยฝ่ายวิจัยคาด
แนวโนม้กาํไรจากการดาํเนินงานปกติงวด 2Q63 จะเติบโตจากงวด 1Q63 รบัช่วง high 
season ของการใชไ้ฟฟ้าในฤดูรอ้น ทาํใหค้วามตอ้งการใชไ้ฟฟ้าโดยเฉลีÉยจะปรบัตัวทาํ



Research Division
 

 
 

MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

ระดับสูงสุดของปี  อีกทัÊงในส่วนของโรงไฟฟ้าพลังนํÊา คาดจะมีกาํลังการผลิตไฟฟ้าทีÉ
เพิÉมขึ ÊนหลงัจากฝนทีÉเริÉมตกในช่วงเดือน พ.ค. ถือเป็นโอกาสสะสม 

 
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

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

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 
 


