
   
 

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 

ในเชิงของนิยาม ถือได้ว่าเศรษฐกิจไทยได้เข้าสู ่ Technical Recession 
ตั้งแต่เมื่อสิ้น 1Q63 แต่ก็ยังหวังว่ามาตรการฟื้นฟูเศรษฐกิจต่างๆ จะทำให้
เราเคลื่อนออกจากจุดต่ำสุดใน 2H63 คาด SET Index ยังอยู่ภายใต้แนว
ต้านท่ี 1380 จุด วันน้ีแนะนำปรับพอร์ต โดยขาย EGCO ออกและย้ายเงินเข้า
ลงทุนใน SPVI ส่วนหุ้น Top Pick เลือก AMATA, CPF และ SPVI 
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ขาดแรงผลักดันที่จะทำให้ SET Index ทะลุ 1380 จุด ขึ้นไป 
ในการประกาศตวัเลข GDP Growth งวด 1Q63 เมืÉอกลางเดือน พ.ค.Şś พบว่าไดมี้การ
ปรบัปรุงตวัเลข GDP ยอ้นหลงัในงวด 4Q62 ทาํใหง้วดดงักลา่วมีขนาด GDP ติดลบ Ř.Ś% 
QoQ (เดิม +Ř.Ś% QoQ) ขณะทีÉในงวด 1Q63 GDP ลดลง Ś.Ś% QoQ ทาํใหใ้นเชิงนิยาม
แลว้ เราเขา้สู่ภาวะ Technical Recession ตัÊงแต่เมืÉอสิ Êน 1Q63 ส่วนแนวโนม้ ŚQ63 คาด
ว่าจะเห็นขนาด GDP ลดลงจากไตรมาสทีÉผ่านมาต่อเนืÉอง เท่ากบัว่าเราเขา้สู่ภาวะถดถอย
อย่างเต็มตัว ทัÊงนี Êยังคาดหวังว่ามาตรการฟืÊนฟูเศรษฐกิจต่างๆ ทีÉรฐับาลทาํบน พรก. ś 
ฉบบั วงเงิน ř.š ลา้นลา้นบาท น่าจะมีส่วนช่วยรกัษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจไดดี้ยิÉงขึ Êน 
และน่าจะทาํให้เห็นการเริÉมฟืÊนตัวจากจุดตํÉาสุดในช่วง ŚH63 สาํหรบัทิศทางของ SET 
Index คาดว่าจะยงัอยู่ในภาวะทีÉขาดแรงขบัเคลืÉอนทีÉมีนํÊาหนกัทัÊงในส่วนของปัจจยัพื Êนฐาน 
และ Fund Flow ทาํให้บริเวณ řśŠŘ ยังเป็นแนวต้านสาํคัญ กลยุทธ์การลงทุนจะให้
ความสาํคญักบัหุน้ทีÉน่าจะไดป้ระโยชนจ์ากนโยบายขบัเคลีÉอนเศรษฐกิจ และหุน้ทีÉมีปัจจยั
บวกเฉพาะตวั วนันี Êปรบัพอรต์ โดยการขาย Cut Loss หุน้ EGCO ซึÉงมีนํÊาหนกัอยู่ ŝ% และ
ใหล้งทนุเพิÉมใน SPVI ดว้ยนํÊาหนกัเท่ากนั Top Pick เลือก AMATA, CPF และ SPVI 

 

SET Index 1,372.98
เปลี่ยนแปลง (จุด) -3.20
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

70,282

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -4,462.59
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 403.79
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -542.05
นักลงทุนรายย่อย 4,600.85

GDP Growth (%qoq) ของประเทศต่างๆ 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

1Q62 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63
France 3.1% 0.3 0.4 0.3 -0.1 -5.8
Italy 2.3% 0.2 0.1 0.1 -0.3 -4.7 Technical Recession
Germany 4.5% 0.5 -0.2 0.3 -0.1 -2.2
Spain 1.6% 0.5 0.4 0.4 0.4 -5.2
Eurozone 15.4% 0.4 0.2 0.3 0.1 -3.8
UK 3.2% 0.6 -0.1 0.5 0.0 -2.0
US 24.8% 0.8 0.5 0.5 0.5 -1.2

Hong Kong 0.4% 0.9 -0.4 -3.0 -0.5 -5.3
Indonesia 1.3% -0.5 4.2 3.1 -1.7 -2.4
Japan 6.0% 0.6 0.5 0.1 -1.9 -0.9
Thailand 0.6% 1.0 0.3 0.3 -0.2 -2.2
Singapore 0.4% 2.3 -0.8 2.2 0.6 -10.6
China 16.3% 1.4 1.6 1.4 1.5 -9.8
Malaysia 0.4% -4.5 2.5 3.0 3.6 -7.2
S.Korea 1.9% -0.4 1.0 0.4 1.3 -1.4

Country % of Global GDP GDP Growth %qoq สถานะ

Technical Recession

เขา้ขา่ย Technical 
Recession

เขา้ขา่ย Technical 
Recession
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ราคาน้ำมันยังมีความหวังเร่ืองการประชุม OPEC กลางเดือนหน้า 

ราคานํÊามนัดิบโลกปรบัเพิÉมขึ Êนราว Ś%dod หรือปรบัเพิÉมขึ Êนราว ş.ś%wtd  และยืนเหนือ 
ŜŘ เหรียญฯ  โดยยงัมีปัจจยัหนนุจากฝัÉ ง Supply คือ การรว่มมือการตดัลดการผลิตนํÊามนั
ของประเทศผูผ้ลิต OPEC ปัจจบุนั ทาํขอ้ตกลงตดัลดการผลิต š.ş ลา้นบารเ์รล/วนั จนถึง 
ก.ค.ŚŝŞś และ ส.ค.เป็นตน้ไป  ตดัลด ş.ş ลา้นบารเ์รล  ลา่สดุ ผลประชมุ JMMC  (OPEC 
และ Non OPEC) มีมติคือ ทุกประเภทศปฎิบติัตามขอ้ตกลง และใหน้ํÊาหนักการประชุม 
JMMC อีกครัÊง řŝ ก.ค.63 จะมีการพิจารณาการขยายระยะเวลาปรบัลดการผลิตลงต่อ
หรอืไม่  

ขณะทีÉ ฝัÉ ง Demand มีปัจจัยหนุนจาก การ Reopen ประเทศ และธุรกิจทัÉวโลก  หนุน
กิจกรรมทางเศรษฐกิจกลบัมาเพิÉมขึ Êน   

โดยรวมราคานํÊามนัดิบทีÉปรบัขึ Êน ถือเป็น Sentiment เชิงบวกต่อหุน้ PTTEP (FV@ B100) 
และ PTT (FV@ B42) ไดป้รบัตวัเพิÉมขึ Êนช่วงทีÉผ่านมาเช่นกันจนใกลเ้ต็ม Fair value  จาก
ทัÊงความคาดหวงัผลประชมุและ Fund Flow ต่างชาติทีÉเริÉมกลบัเขา้มา คาํแนะนาํลงทนุผูท้ีÉ
ตอ้งการลงทนุแนะนาํใหเ้ขา้ซื ÊอเมืÉอราคาอ่อนตวั แตห่ากมีหุน้อยู่แลว้สามารถถือ Let Profit 
run ตอ่ 

 

รู้หรือยัง เราเข้าสู่ Technical Recession แล้วตัง้แต่สิ้น 1Q63 

ผลกระทบของไวรัส COVID-19 ส่งผลให้เศรษฐกิจโลกในหลายประเทศเผชิญภาวะ
เศรษฐกิจถดถอย นิยาม คือ GDP ติดลบ %qoq ต่อเนืÉองกัน 2 ไตรมาส  หากพิจารณา 
GDP งวด 1Q63 ทีÉ ผ่านมาของหลายประเทศติดลบ %qoq 2 ไตรมาส อาทิ ฝรัÉงเศส, 
อิตาลี, เยอรมนี, ฮ่องกง, อินโดนีเซีย, ญีÉปุ่ น และบางประเทศเริÉมเข้าข่าย Technical 
Recession (GDP ติดลบ %qoq 1 ไตรมาส) เช่น สหรัฐ, อังกฤษ, จีน, เกาหลีใต้ (ดัง
ตาราง)  

GDP Growth (%qoq) ของประเทศต่างๆ 

 
ทีÉมา: Bloomberg 

1Q62 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63
France 3.1% 0.3 0.4 0.3 -0.1 -5.8
Italy 2.3% 0.2 0.1 0.1 -0.3 -4.7 Technical Recession
Germany 4.5% 0.5 -0.2 0.3 -0.1 -2.2
Spain 1.6% 0.5 0.4 0.4 0.4 -5.2
Eurozone 15.4% 0.4 0.2 0.3 0.1 -3.8
UK 3.2% 0.6 -0.1 0.5 0.0 -2.0
US 24.8% 0.8 0.5 0.5 0.5 -1.2

Hong Kong 0.4% 0.9 -0.4 -3.0 -0.5 -5.3
Indonesia 1.3% -0.5 4.2 3.1 -1.7 -2.4
Japan 6.0% 0.6 0.5 0.1 -1.9 -0.9
Thailand 0.6% 1.0 0.3 0.3 -0.2 -2.2
Singapore 0.4% 2.3 -0.8 2.2 0.6 -10.6
China 16.3% 1.4 1.6 1.4 1.5 -9.8
Malaysia 0.4% -4.5 2.5 3.0 3.6 -7.2
S.Korea 1.9% -0.4 1.0 0.4 1.3 -1.4

Country % of Global GDP GDP Growth %qoq สถานะ

Technical Recession

เขา้ขา่ย Technical 
Recession

เขา้ขา่ย Technical 
Recession
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ในส่วนของไทยไดเ้ขา้สู ่Technical Recession เป็นทีÉเรยีบรอ้ยแลว้ สะทอ้นจาก GDP ได้
ติดลบ Ś ไตรมาส (ดงัตาราง) ทัÊงนี ÊเนืÉองจากทางสภาพฒันฯ์ ไดย้อ้นกลบัไปปรบัปรุงขอ้มลู
(Revise) GDP งวด 4Q62  เป็นหดตัว-Ř.Ś%qoq   จากเดิมทีÉเคยรายงานไวใ้นวันทีÉ 17 
ก.พ. 2563 เป็น +Ř.Ś%qoq  

ทัÊงนี Êหากพิจารณาภายหลังการปรับปรุง พบว่า บางภาคเศรษฐกิจของไทยสู่ภาวะ 
Technical Recession เช่น การผลิตสินคา้อตุสาหกรรม, และการก่อสรา้ง ส่วนภาคทีÉเขา้
ข่ายไดแ้ก่ การขนส่ง, โรงแรม, การสืÉอสาร, อสงัหาริมทรพัย,์ บริการสุขภาพ, การบนัเทิง 
เป็นตน้ (ดงัตาราง) 

GDP ด้านการผลิต (Production-side GDP) 

 
ทีÉมา: สภาพฒันฯ์ 

 

มาตรการคลาย Lock + กระตุ้นเศรษฐกิจ ดีตอ่ตลาด 

เศรษฐกิจไทยปี ŚŝŞś ทีÉเขา้สู่ภาวะ  Recession ดงักล่าว และการทีÉไทยไม่พบจาํนวนผูติ้ด
เชื Êอรายใหม่ในประเทศ หนนุใหร้ฐัมัÉนใจผ่อนคลายกิจกรรมทางเศรษฐกิจ (ยกเลิก Curfew, 
Reopen และ ลา่สดุ  

 ř ก.ค. รฐับาลในการคลายล็อกในมาตรการ Social distancing เวน้ระยะห่าง
เฉพาะในรถไฟฟ้า ดีต่อ  BTSGIF หนึÉงในหุน้กองทุนโครงสรา้งพื Êนฐาน ซึÉงจะได ้
Sentiment จากคนเริÉมกลบัมาใชง้านรถไฟฟ้ามากขึ Êนอย่างเห็นไดช้ัด  และเป็น
หุน้ผนัผวนตํÉามีคา่ Beta เพียง Ř.ŞŜ  

 รฐัเตรียมพิจารณาผ่อนคลายธุรกิจประเภทสดุทา้ยทีÉยงัไม่ไดเ้ปิดใหบ้ริการ อาทิ 
รา้นอาหารกลางคืน ฯลฯ  

 รฐัจะมีแนวโนม้ดาํเนินมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจอย่างต่อเนืÉอง ล่าสดุ กระทรวง
อุตสาหกรรมเสนอแผนส่งเสริมอุตสาหกรรมทีÉไดร้บัผลกระทบ วงเงิน 1.5 แสน
ลา้นบาท เช่น เพิÉมโอกาสทางการตลาดให ้SME, พักชาํระหนีÊ และเสริมสภาพ
คลอ่งจากกองทนุ SME เป็นตน้ 

โดยรวมน่าจะเป็นปัจจัยหนุนเศรษฐกิจปี ŚŝŞś ทาํให้ไม่หดตตัวมากกว่าทีÉคาด ASP 
คาด GDP ปี ŚŝŞś หดตัว ŝ.ş%  และดีต่อตลาดหุ้น  

 

1Q62 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63 สถานะ
GDP รวม 100.0 1.0 0.3 0.3 -0.2 -2.2

สนิคา้อุตสาหกรรม 26.3 -1.3 -0.2 -0.3 -0.5 -1.5
ก่อสรา้ง 2.5 2.0 0.3 -0.4 -3.9 -6.2
การขนส่ง 6.5 1.2 -0.2 0.2 2.7 -8.5
โรงแรม และภัตตาคาร 6.1 3.1 -1.2 1.6 2.8 -26.4
การสืѷอสาร 5.7 2.4 3.2 1.2 3.5 -3.3
อสังหารมิทรัพย์ 4.0 0.6 -0.6 1.6 1.0 -0.3
สุขภาพ 2.3 1.9 1.0 0.1 2.5 -2.5
บรกิารวชิาชพี และวชิาการ 2.0 -0.7 0.7 0.8 0.8 -0.2
ซ่อมแซมสนิคา้ และบรกิารส่วนบุคคล 1.5 0.2 0.5 1.3 1.0 -1.4
บรกิารนําเท ีѷยว และใหเ้ช่า 1.6 0.3 0.6 0.2 1.4 -8.7
การบันเทงิ 1.1 2.1 0.5 6.4 3.0 -0.6
ขายส่ง ขายปลกี 16.4 0.6 0.8 1.7 1.9 0.0
การเงนิ 7.6 0.5 1.3 1.7 -0.2 1.7
เกษตร 6.0 4.8 2.7 -3.2 -5.8 0.4
การศกึษา 3.2 1.7 -0.1 -0.8 1.0 1.7
ไฟฟ้า 3.0 1.3 1.9 -3.2 -1.1 3.5
เหมอืงแร่ 2.2 -1.6 3.3 -1.0 0.1 0.4

ไมเ่กดิ Technical 
Recession

%qoqภาคการผลิต Share(%) 

Technical Recession

เขา้ขา่ย Technical 
Recession
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สัปดาห์หน้า 24 มิ.ย. ติดตาม IMF ออกประมาณการณ์ GDP โลก 
และประชุม กนง. คาดคงดอกเบี้ยฯ  
สปัดาหนา้ในวนัพธุทีÉ ŚŜ มิ.ย. Highlight ทีÉใหน้ํÊาหนกัมี Ś ประเด็นสาํคญั  

 IMF จะแถลงประมาณการณเ์ศรษฐกิจโลก(GDP  Growth) ปี ŚŝŞś-ŚŝŞŜ 
โดยในรอบนีÊตลาดคาดว่ามีโอกาส IMF จะปรบัลดคาดการณ ์GDP ปี ŚŝŞś ลง
อีกจากรอบ เม.ย. ทีÉคาดหดตวั ś%yoy  และจะพลิกกลบัขยายตวั  ŝ.Š%เทียบ
กบั Worldbank ลา่สดุ เดือน มิ.ย. มีการปรบัลดเป็นหดตวั ŝ.Ś%   
: ASPS เชืÉอว่ามีโอกาสทีÉจะเห็นการปรบัลดลงมาใกลเ้คียงกบั Worldbank ส่วน
หนึÉงคาดวา่ ประมาณการณ ์IMF รอบทีÉแลว้ รอบเม.ย.ยงัไม่ไดป้ระเมินปัจจยัลบ
ต่างๆ เขา้ไปหมด   (IMF จะออกรายงาน Ŝ ครัÊง/ปี  คือ ม.ค., เม.ย. มิ.ย., ต.ค. 
VS. World bank จะออกรายงาน Ś ครัÊง/ปี  คือ ม.ค., มิ.ย.)   
คาดการณ์  GDP Growth ปี 2563 ของ IMF  VS. Worldbank 
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 ประชมุธนาคารกลางไทย หรอื กนง.  ASPS  คาดจะคงอัตราดอกเบีÊยนโยบายทีÉ  
0.5%(ตํÉาสุดเป็นประวติัการณ์) เนืÉองจาก ř.) Bond yield ไทย อาย ุř ปี ล่าสดุ 
แกว่งทรงตวัอยู่ทีÉ Ř.ŝ% ใกลเ้คียงดอกเบี Êยนโยบาย บ่งชี Êไดว้่านกัลงทนุในตลาด
ยงัมีมมุมองอตัราดอกเบี Êยฯ จะยงัทรงตวั  Ś.) ไทยไม่พบจาํนวนผูติ้ดเชื Êอรายใหม่
ในประเทศ นับตัÊงแต่วันทีÉ Śŝ พ.ค. ส่งผลใหร้ฐัมัÉนใจผ่อนคลายกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจ หนนุใหเ้ศรษฐกิจคอ่ยๆฟืÊนตวั   

 

หุ้นซ่ิง!!! ยามตลาด Sideway ชอบ SPVI, AMATA, CPF 
ช่วงนี Êแรงหนนุจาก Fund Flow กลุ่มนกัลงทนุสถาบนัในประเทศ และนกัลงทนุต่างชาติ ทีÉ
เคยขับเคลีÉอน SET Index แผ่วลงอย่างชัดเจน คือ นักลงทุนสถาบันฯซื Êอสุทธิหุ้นไทย
นอ้ยลงเรืÉอยๆ โดยเฉพาะเดือนนีÊสถาบันซื Êอสุทธิเพียง ř.Ŝ พันล้านบาทเท่านัÊน (mtd) 
จากทีÉเคยซื Êอสทุธิเกิน ř หมืÉนลา้นต่อเดือน ขณะเดียวกนัต่างชาติพลิกกลับมาขายสุทธิ
กว่า Ş.ř พันล้านบาท จากซื ÊอสุทธิสะสมขึÊนไปกว่า Ş.ŝ พันล้านบาทในช่วงแรกของ
เดือน มิ.ย. และเป็นการขายสุทธิทุกเดือนในปีนีÊ 
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ส่งผลให้นํÊาหนักการลงทุนถูกเบีÉยงไปทีÉหุ้น Market Cap. กลาง-เล็ก มากขึÊน ช่วย
หนุนผลตอบแทนของหุ้นขนาดเล็ก Outperform ตลาดได้ดีในช่วงนีÊ คือ ดัชนี SSET 
และ MAI ให้ผลตอบแทนสูงถึง Ş.ŝ%(mtd) และ ŝ.Ř%(mtd) ตามลําดับ ขณะทีÉตลาด
หุ้นขนาดใหญ่ อย่าง SETŝŘ ให้ผลตอบแทนเพียง ř.Ş%(mtd) เท่านัÊน แสดงใหเ้ห็น
ถึงภาวะการเขา้มาเก็งกาํไรของนกัลงทนุ รวมถึงการปรบัตวัเพิÉมขึ Êนของ SET Index น่าจะ
ขึ Êนไดจ้าํกดั 

เปรียบเทียบผลตอบแทนตั้งแตต่้นเดือน ในดัชนีต่างๆ 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

กลยุทธ์การลงทุน แบ่งออกเป็น ś ธีม 

หุ้นผันผวนตํÉาปันผลสูง TTW, INTUCH, BTSGIF, AP, TVO  

หุ้นทีÉมีปัจจัยบวกเฉพาะตัว CPALL, CPF 

หุ้นขนาดเล็กเหมาะแก่การเก็งกําไรในช่วงนีÊ SPVI,AMATA, DCC 

Top pick วันนีÊเลือก SPVI, AMATA และ CPF 

 

 

เดอืน มูลค่าซืѸอขายสุทธขิองสถาบัน
(ลา้นบาท)

มูลค่าซืѸอขายสุทธขิองต่างชาติ
(ลา้นบาท)

Jan-20 -12,341 -17,302
Feb-20 -3,921 -19,649
Mar-20 42,335 -78,404
Apr-20 23,675 -46,976
May-20 17,838 -31,598
Jun-20 1,485 -6,104
YTD 69,071 -200,033
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SPVI (FV@B3.06) : หุ้นเล็ก เพชรน้ำงาม 
จากภาพการฟืÊนตวัของกลุ่มคา้ปลีก ทีÉฝ่ายวิจยัเคยนาํเสนอ จะนาํโดยกลุ่มจาํหน่ายสินคา้
ไอที + ปรบัปรุงบา้นและวสัดุก่อสรา้งเป็นหลกั ซึÉงหลายบริษัททีÉแนะนาํปรบัตวัขึ Êนไปแลว้ 
อาทิ COM7, DOHOME จนราคาหุน้ปัจจุบนัสูงกว่าช่วงสิ Êนปี 2562 แลว้ทัÊงสิ Êน อย่างไรก็
ตาม ยงัมีอีก 1 บริษัทขนาดเล็กทีÉยงัคง Laggard ซึÉง YTD ยงั -19.1% โดยวานนีÊฝ่ายวิจยั
จดัทาํ Initial coverage หุน้คา้ปลีกไอที SPVI ซึÉงถือว่ามีความน่าสนใจในปัจจุบนั จาก 3 
ปัจจยัเดน่ คือ 

1. ฐานธุรกิจทีÉทัÊงมัÉนคงและมีศักยภาพเติบโต จากการมีพันธมิตรแข็งแกร่ง คือ 
ADVANC ผูมี้ความพรอ้ม 5G มากสดุ และ Apple ทีÉใหสิ้ทธิÍตวัแทนจาํหน่าย ซึÉง 
SPVI มีจุดเด่นมุ่งตลาด Niche Market กลุ่มการศึกษาจากการมี U-store (รา้น
จาํหน่ายสินคา้ Apple ในมหาวิทยาลยั) 11 จาก 48 แห่ง หรอืราว 25% สาขา 

2. ผลกระทบ COVID-19 จาํกัด จากสาขาทีÉเปิดไดอ้ยู่ราว 14 จาก 48 แห่งในช่วง 
Lockdown บวกกับ ยอดขายช่องทางออนไลน ์Chat&Shop ประเมินช่วยสรา้ง
รายไดท้ดแทนราว 35% นอกจากนีÊ ยงัชดเชยจากการลด SG&A ทัÊงค่าพนกังาน
สาขา + คา่เช่าจา่ย คาดช่วย 2Q63 กระทบจาํกดักวา่ตลาดคาด  

3. ปัจจยัเร่งชดัเจนโดยเฉพาะการฟืÊนตวัไดท้ัÊงระยะสัÊนหลงั Lockdown พฤติกรรม 
Work from home (WFH) + Learn from home (LFH) หนนุยอดขายคอมพิวเตอร์
และ iPad + อปุกรณเ์สริม หนนุ SSSG ฟืÊนตวัลบเล็กนอ้ย ขณะทีÉเชืÉอว่ากลบัมา
บวกไดน้บัจาก 1 ก.ค. จากผลบวกเปิดเรียน ต่อสาขา U-store และเพิÉมขึ Êนอย่าง
มีนัยฯในช่วงปลายปี จาก iPhone รุ่นใหม่ ทีÉคาดรองรบั 5G ดงันัÊน คาดกาํไรปี 
2563 ลดลงเล็กน้อย yoy แต่ประเมินกลับมาเติบโตดีขึ Êนในปี 2564-65 เฉลีÉย 
22.2% ตอ่ปี จากทัÊงการขยายสาขา U-store + AIS 3-5 แห่ง และฐานทีÉต ํÉา  

ราคาหุ้นเชืÉอว่ายัง Undervalue มากเกินไป จากการซื ÊอขายทีÉ PER’63 ตํÉาเพียง 14.4 
เท่า ขณะทีÉกลุ่มจาํหน่ายมือถือ + ไอท ี(COM7 และ JMART) ทีÉปัจจุบันซื ÊอขายเฉลีÉย
สูง 29.8 เท่า และ Fair Value ยังมี Upside อีก 24.3% 

 
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 
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นที่แนะนำใน Market Talk 
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