
   
 

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 

ความกังวลถึงโอกาสท่ีจะทำ Lockdown รอบท่ี 2 ในหลายพื้นท่ี รวมถึงการ
ปรับลดประมาณการกำไรบริษัทจดทะเบียนอีกครั้งซึ่งถือเป็นรอบที่ 5 ของปี 
2563 น่าจะสร้างแรงกดดันให้ SET มีโอกาสปรับฐาน วันน้ีแนะนำปรับพอร์ต 
โดยการเพิ่ม STGT เข้ามา 10% ลด CPALL และ BTSGIF ลงอย่างละ 5% 
ส่วน Top Pick เลือก DCC และ STGT  
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Lockdown รอบ 2 กับการปรับลดประมาณการกำไรรอบท่ี 5 
จาํนวนผูติ้ดเชื Êอ Covid-19 ทัÉวโลกทีÉปรบัตวัขึ Êนมาสงูกว่า Ś แสนราย/วนั สรา้งความกังวล
ว่าจะนาํมาซึÉงการทาํ lockdown รอบ Ś ในหลายพื ÊนทีÉ ส่งผลกระทบต่อภาพรวมเศรษฐกิจ 
สาํหรบัผลประกอบการ 2Q63 ของบรษัิทจดทะเบียน ฝ่ายวิจยัประเมินวา่น่าจะเห็นการหด
ตวั YoY  แต่ก็มีโอกาสทรงตวัทีÉบริเวณ ř แสนลา้นบาท ใกลเ้คียงกบังวด 1Q63 ทีÉผ่านมา 
ซึÉงสภาวะการณด์งักล่าวทาํใหเ้กิดความเสีÉยงต่อการทีÉจะปรบัลดประมาณการกาํไรสทุธิปี 
ŚŝŞś ลงมาอีกครัÊง ในอตัราทีÉมากกว่า řŘ% จากฐานเดิมทีÉคาดว่าจะมีกาํไร Ş.Š แสนลา้น
บาท ซึÉงถือเป็นครัÊงทีÉ ŝ นับจากตน้ปี ŚŝŞś ทีÉผ่านมา ภาพดังการปรบัลดประมาณการ
ดงักล่าวสะทอ้นใหเ้ห็นว่ามมุมองเรืÉองการหดตวัของกาํไรอนัเนืÉองมาจากผลกระทบจาก 
Covid-19 และเศรษฐกิจ อยู่ในระดบัทีÉสงูว่าทีÉนกัวิเคราะหค์าดหมายไว ้อย่างไรก็ตามยงัมี
บริษัทจดทะเบียนบางแห่งทีÉมีผลประกอบการ 2Q63 เติบโตสวนตลาดเช่น STA, STGT, 
DCC, TASCO, AP รวมถึงกลุ่มโรงกลัÉน-ปิโตรเคมี วันนี Êฝ่ายวิจัยปรบัเพิÉมประมาณการ 
และ Fair Value ของ STGT ขึ Êน และนาํเขา้พอรต์ดว้ยนํÊาหนัก řŘ% (มาจากการปรบัลด 
CPALL และ BTSGIF ลงอย่างละ ŝ%) Top Pick เลือก DCC, STGT 

 หลายประเทศทัว่โลกที่กลับมา Lockdown ประเทศและบางเมอืงอีกครั้ง 

 
ทีÉมา: ASPS รวบรวมจนถึง Š ก.ค. ŚŝŞś 

ประเทศ รายละเอยีด หมายเหตุ
สหรฐั และยุโรป

สหรัฐ ชะลอการ Reopn ใน 21 รัฐ เช่น Florida, Texas, 
California, Arizona เป็นตน้

รัฐทีѷชะลอ Reopen  มสัีดส่วน GDP 
เกอืบ 60% ของ GDP สหรัฐ

อังกฤษ Lockdown เมอืง Leicester  Leicester มสัีดส่วน GDP ประมาณ 
0.5% ของ GDP อังกฤษ

เยอรมนี Lockdown เมอืงท ีѷพบการระบาดจากโรงงานเนืѸอ ในรัฐ
 North Rhine-Westphalia

North Rhine-Westphalia มสัีดส่วน
 GDP ประมาณ 21.2% (อันดับ 1) 

ของ GDP เยอรมนี

สเปน Lockdown ภูมภิาค Catalonia และ Galicia ทั Ѹง 2 ภูมภิาคมสัีดส่วน GDP ราว 
24.4% ของ GDP สเปน

เซอรเ์บยี Lockdown ทั Ѹงประเทศ GDP เซอรเ์บยีมสัีดส่วนประมาณ 
0.1% ของ GDP โลก

เอเชยี

ออสเตรเลยี Lockdown เมอืง Melbourne และปิดชายแดนระหว่าง
รัฐ Victoria กับ New South Wales

Melbourne มสัีดส่วน GDP ประมาณ
 19.3% (อันดับ 2) ของ GDP 

ออสเตรเลยี

ฟิลปิปินส์ Lockdown กรุงมะนลิา กรุงมะนลิามสัีดส่วน GDP ราว 30%
 ของ GDP ฟิลปิปินส์

คาซัคสถาน Lockdown ทั Ѹงประเทศ GDP คาซัคสถานมสัีดส่วนประมาณ 
0.4% ของ GDP โลก

SET Index 1,362.46
เปลี่ยนแปลง (จุด) -10.76
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

66,275

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,211.06
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 279.91
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -2,284.77
นักลงทุนรายย่อย 3,215.93

9 กรกฎาคม 2563 |



Research Division
 

 
 

MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

การกลับมาทำ Lockdown ในหลายพื ้นที ่ สร้างความกังวลต่อ 
เศรษฐกิจ และ ตลาดหุ้น 
สถานการณก์ารแพร่ระบาดของไวรสั COVID-řš ยังเป็นปัจจัยเสีÉยงสาํคญัต่อเศรษฐกิจ
โลก เนืÉองจากล่าสดุ จาํนวนผูติ้ดเชื Êอใหม่ทัÉวโลก ล่าสดุ เพิÉมขึ Êนอีก 207,769 ราย ซึÉงยงัสงู
กว่าค่าเฉลีÉย 7 วันย้อนหลังทีÉวันละ 1.97 แสนราย สะท้อนจาํนวนผู้ติดเชื Êอรายใหม่มี
แนวโนม้เพิÉมขึ Êนอย่างต่อเนืÉอง และบางประเทศเกิดการระบาดรอบทีÉ 2 (2nd wave) โดยผู้
ติดเชื Êอสว่นใหญ่มาจากสหรฐั, บราซิล, อินเดีย, รสัเซีย, เปรู เป็นตน้ (ดงัรูป) 

 จำนวนผู้ติดเชื้อ COVID-19  ใหม่ต่อวัน และสัดส่วนผู้ติดเชื้อรายประเทศ 

 
ทีÉมา: Bloomberg   

 

ความกังวลไวรัส COVID-19 ข้างตน้ และ Śnd  wave ข้างตน้ ส่งผลให้หลายประเทศ
ดาํเนินการปิดประเทศ (Lockdown) ประเทศอีกครัÊง อาทิ เซอเบีย, คาซคัสถาน และหลาย
ประเทศอาจจะเลือกปิดแค่บางเมืองหรือบางรฐั อาทิ  อังกฤษ สเปน  ออสเตรเลีย และ
ฟิลิปปินส ์ เตรยีมจะ Lockdown ฯลฯ เพืÉอจาํกดัการระบาด (ดงัตาราง) ซึÉงกระทบกิจกรรม
ทางเศรษฐกิจ  

 หลายประเทศทัว่โลกที่กลับมา Lockdown ประเทศและบางเมอืงอีกครั้ง 

 
ทีÉมา: ASPS รวบรวมถึงวนัทีÉ Š ก.ค.ŚŝŞś 

 

ประเทศ รายละเอยีด หมายเหตุ
สหรฐั และยุโรป

สหรัฐ ชะลอการ Reopn ใน 21 รัฐ เช่น Florida, Texas, 
California, Arizona เป็นตน้

รัฐทีѷชะลอ Reopen  มสัีดส่วน GDP 
เกอืบ 60% ของ GDP สหรัฐ

อังกฤษ Lockdown เมอืง Leicester  Leicester มสัีดส่วน GDP ประมาณ 
0.5% ของ GDP อังกฤษ

เยอรมนี Lockdown เมอืงท ีѷพบการระบาดจากโรงงานเนืѸอ ในรัฐ
 North Rhine-Westphalia

North Rhine-Westphalia มสัีดส่วน
 GDP ประมาณ 21.2% (อันดับ 1) 

ของ GDP เยอรมนี

สเปน Lockdown ภูมภิาค Catalonia และ Galicia ทั Ѹง 2 ภูมภิาคมสัีดส่วน GDP ราว 
24.4% ของ GDP สเปน

เซอรเ์บยี Lockdown ทั Ѹงประเทศ GDP เซอรเ์บยีมสัีดส่วนประมาณ 
0.1% ของ GDP โลก

เอเชยี

ออสเตรเลยี Lockdown เมอืง Melbourne และปิดชายแดนระหว่าง
รัฐ Victoria กับ New South Wales

Melbourne มสัีดส่วน GDP ประมาณ
 19.3% (อันดับ 2) ของ GDP 

ออสเตรเลยี

ฟิลปิปินส์ Lockdown กรุงมะนลิา กรุงมะนลิามสัีดส่วน GDP ราว 30%
 ของ GDP ฟิลปิปินส์

คาซัคสถาน Lockdown ทั Ѹงประเทศ GDP คาซัคสถานมสัีดส่วนประมาณ 
0.4% ของ GDP โลก
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ทัÊงนี Ê ASPS ประเมินว่าการกลับมา Lockdown  จะสร้างแรงกดดันต่อตลาดหุ้นโลก
มากกว่าประเด็นจํานวนผู้ติดเชื ÊอทีÉ เพิÉมขึ Êนสูง เนืÉองจากการ  Lockdown กระทบต่อ
เศรษฐกิจโลก ซึÉงอาจส่งผลใหป้ระมาณการ GDP โลกของ IMF ทีÉคาด GDP จะหดตวั -
4.9%yoy มี  Downside เพิÉมเติม  เนืÉองจากยังไม่ได้รวมผลกระทบของการกลับมา 
Lockdown  ซึÉงอาจจะกลบัมากดดนั  

ต่างประเทศในวันนีÊ  ใหน้ํÊาหนักการหาเสียงเลือกตัÊงของนาย Joe Biden ผูส้มัครทา้ชิง
ตาํแหน่งประธานาธิบดีสหรฐัคนสาํคญัจากพรรค Democratic โดยใหน้ํÊาหนกัไปทีÉนโยบาย
เศรษฐกิจ เนืÉอจาก Biden มีมมุมองทีÉต่างจากทรมัป์ในหลายดา้น เช่น เนน้พฒันาประกนั
สขุภาพแก่ประชาขชน (คาดคลา้ย Obama Care), สนบัสนนุการใชพ้ลงังานสะอาด และ
รถยนตไ์ฟฟ้า, เนน้การลงทนุโครงสรา้งพื Êนฐาน เป็นตน้ 

 

รัฐบาล เร่งกระตุ้นเศรษฐกิจทั้งโครงสร้างพื้นฐาน  กระตุ้นฐานราก  
เศรษฐกิจไทยปี ŚŝŞś ไดร้บัผลกระทบ Covid-19  ASPS ประเมิน GDP  Growth ŚŝŞś จะ
พลิกกลบัมาหดตวั Š.Ŝ%yoy (ประมาณการณร์วมครอบคลมุประเด็นลบไวร้ะดบันึง  อาทิ  
ส่งออกคาด -řś.ş%, ลงทนุเอกชน -řŘ% การบรโิภคคาด -ś.ŝ%ฯลฯ)  และปี  ŚŝŞŜ คาด 
GDP จะขยายตวั Ŝ.ř%  

อย่างไรก็ตามประเมินว่าตลาดหุน้ไทยงวด śQ63   ยงัตอ้งเผชิญกบัความจริง คือ ตัวเลข
เศรษฐกิจงวด  ŚQ63  จะออกมาหดตัวแรงมาก /น้อยเพ ียงใด?? โดยสภาพัฒนจ์ะ
รายงานวนัทีÉ řş ส.ค.ŚŝŞś    ASPS คาด GDP 2Q63 จะหดตวั řŝ%yoy และเป็นไตรมาส
ทีÉเป็นจดุตํÉาสดุของปี  แต่หากออกมาหดตวัมากกว่าคาด เชืÉอว่าจะเป็นปัจจยักดดนัตลาด
หุน้     ซึÉงมีโอกาสเป็นไปไดส้งู เนืÉองจาก ตวัแปรสาํคญัคือ การบรโิภคครวัเรอืน (48% GDP 
) จะหดตวัแรงมาก ผลจากการ Lockdown เม.ย.-พ.ค. )  สะทอ้นผ่านผูว้่างงานในระบบ
เพิÉมขึ Êนมาก  โดยเฉพาะบริการ  และภาคท่องเทีÉยว  ผลจากการปิดน่านฟ้า ห้าม
นักท่องเทีÉยวต่างชิต เขา้ไทยตัÊงแต่ เม.ย.- มิ.ย. (การท่องเทีÉยวแห่งประเทศไทย ล่าสุด 
ประเมินรายไดท้่องเทีÉยวทัÊงปี ŚŝŞś ลดลงแรง 79%yoy เหลือเพียง  ś.šŞ แสนลา้นบาท 
จากปี ŚŝŞŚ ทีÉสูงถึง ř.š ลา้นลา้นบาท)  หรือลงทุนเอกชน ชะลอลงชดัเจน สะทอ้นผ่าน
ยอดขอ BOI 5M2563 หดตวั řŘ%yoy 

คาดการณ์ GDP ปี 2563 จะหดตัว 

 

ทีÉมา: สภาพฒัน ์Š ก.ค.ŚŝŞś 
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สอดคล้องกับเมืÉอวานนีÊธนาคารแห่งประเทศไทยเผยรายงานการประชุม กนง. ทีÉ
ประชุมในรอบ ŚŜ มิ.ย.ŚŝŞś หลงัจากไดค้งอัตราดอกเบี Êยนโยบาย Ř.ŝ% และปรบัลด 
GDP ปี ŚŝŞś เป็นหดตวั Š.ř%จาก หดตวั ŝ.ś%  โดยใจความสาํคญัคือ  ř.) ความกงัวล
บริษัทเอกชนมีแนวโน้มเสีÉยงผิดนัดชาํระหนีÊ และกระแสการทยอยถูกปรับลด Credit 
Rating ในอนาคต   Ś . ) กนง .  กังวล  Oversupply ส่วนเกินของภาคการผลิตแต่ละ
อุตสาหกรรมในประเทศ แนะนาํรฐัเร่งออกมาตรการรองรบั และออกมาตรการกระตุน้
โครงสรา้งพื Êนฐาน (CK, STEC, SEAFGO) และ โครงสรา้งพื ÊนฐานเกีÉยวกบัระบบ Gigital ( 
INSET)  

แนวโน้มเศรษฐกิจไทยทีÉชะลอ โดยตลอดไตรมาส śQ63 ASPS หวังพึÉงจากมาตรการ
กระตุน้เศรษฐกิจของภาครฐั โดยเฉพาะการบรโิภคผ่าน พรก. ř ลา้นลา้นบาท (ดงัตาราง) 
ซึÉงมีการเบิกจ่ายไปราว řŚ.ś%ของวงเงินทัÊงหมด   

ความคืบหน้า พรก. กู้เงิน 1 ล้านล้านบาทที่จะกระตุ้นเศรษบกิจไทย  

 
ทีÉมา: สภาพฒัน ์ Š ก.ค.ŚŝŞś 

 

จากทีÉ ASPS รวบรวมขอ้มูล จะเห็นไดว้่ามาตรการของรฐับาลยังทยอยออกมาต่อเนืÉอง 
ลา่สดุเมืÉอวานนีÊ  

 งบฟืÊ นฟ ูเศรษฐกิจ  Ŝ แสนลา้นบาท (ในตาราง)  ล่าสุด ครม.อนุมัติมาตรากร
วงเงิน ř.ŝ หมืÉนลา้นบาท ส่วนใหญ่เนน้ไปทีÉเศรษฐกิจฐานราก และการกระตุน้
การบรโิภค อาทิ โครงการ ř ตาํบล ř กลุม่ทฤษฎีใหม่ š,ŠŘŝ ลา้นบาท,  
โครงการพัฒนาพื ÊนทีÉ โคก หนอง นา โมเดล Ŝ,şŠş ลา้นบาท, โครงการพัฒนา
ธุรกิจรดินและปุ๋ ยเพืÉอชมุชน řŞš ลา้นบาท, โครงการพื ÊนทีÉท่องเทีÉยวปลอดภยั řŝ 
ลา้นบาท เป็นตน้  

 งบเยียวยาประชน  วงเงิน ŝ.ŝ แสนลา้นบาท มีโครงการทีÉเบิกจ่ายไปแลว้ก่อน
หนา้ คือ มาตรการ  จ่ายเงิน 5,000 บาท แก่ประชาชน (เราไม่ทิ Êงกัน), เยียวยา
เกษตรกร และกลุม่เปราะบาง, เพิÉมวงเงินในบตัรสวสัดิการ เป็นตน้   

โดยรวมเช ืÉอว่าเม็ดเงินต่างๆ น่าจะเร ่งทยอยออกมาในช่วง เด ือน  ก .ค.-ก .ย. และ
เป็นปัจจัยหนุนการบร ิโภคต่อไป  
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ยังคงมุมมองระมัดระวังต่อ AAV และยังให้ Switch 
วานนีÊราคาหุ้น Air Asia Berhad ผู้ถือหุ้นร่วมกับ AAV ในสายการบินไทย แอร  ์เอเชีย 
(AAV ถือหุน้ ŝŝ% และ Air Asia Berhad ถือหุน้ Ŝŝ%) ปรบัตวัลดลงอย่างมีนยัฯราว řŘ%  
เหตุหลกัมาจากผูต้รวจสอบบญัชี (EY) ระบุในรายงานผูส้อบบญัชีในส่วน “เหตุการณท์ีÉ
เนน้” โดยตัÊงขอ้สงัเกตถึงผลประกอบการและฐานะการเงิน และเหตุการณ ์COVID-řš ทีÉ
อาจกระทบอย่างมีนยัฯ โดยสรุปมี Ś สว่น คือ  

1) มูลค่าหนีÊสินหมุนเวียนสิ Êนปี ŚŝŞŚ ทีÉสูงกว่าสินทรพัยห์มุนเวียนราว ŜśŘ ลา้น
เหรียญสหรฐั โดยยังไม่รวมถึงผลกระทบทีÉเกิดขึ Êนจากปัญหา COVID-řš ในปี ŚŝŞś ซึÉง
คาดว่าปัญหาดงักล่าวยงัน่าจะบริหารจดัการไดด้งัเช่นหลายสายการบินมีการใชน้โยบาย
รกัษาสภาพคล่อง เช่น การขอยืดจ่ายหนีÊสินและลดค่าใชจ้่ายต่างๆ นอกจากนีÊ ปัจจุบัน
สถานการณท์่องเทีÉยวยงัเริÉมฟืÊนตวัเป็นลาํดบั อย่างไรก็ตาม 

2) อีกส่วนทีÉ EY ตัÊงขอ้สงัเกต คือ ผลขาดทนุในปี ŚŝŞŚ ทีÉ ŚŠś ลา้นรงิกิต โดยยงัไม่
รวมถึงผลกระทบ COVID-řš ซึÉงจากการตรวจสอบงบการเงินของฝ่ายวิจยัเพิÉมเติม เชืÉอว่า
มีความเป็นไปไดท้ีÉคาดว่าอาจจะตอ้งบริหารจดัการ คือ ฐานทนุทีÉสิ Êนปี ŚŝŞŚ คงเหลือ Ś.š 
พนัลา้นรงิกิต ทีÉอาจจะไม่เพียงพอรองรบัผลขาดทนุช่วง Lockdown 1H63  

ประเด็นข้างต้น แม้ EY ระบุในงบการเงินงวด řQŞś ของ AAV เช่นกัน แต่ในส่วน
ของ AAV ฝ่ายวิจัยกังวลน้อยกว่า Air Asia Berhad โดยเฉพาะในเรืÉองฐานทุน AAV 
ยังมีเหลือราว Ś.Ś หมืÉนล้านบาท ซึÉงคาดว่ายังพอรองรับขาดทุนช่วงวิกฤติได้ 
อย่างไรก็ตาม ปัญหาในส่วน Air Asia Berhad น่าจะสะท้อนภาพรวมความมัÉนคง
กลุ่มทีÉลดลง และยังต้องติดตามแนวทางการบริหารปัญหาต่างๆ อีกระยะ โดยรวม
เชืÉอว่าเป็นลบและอาจเป็นความเสีÉยงเพิÉมเติมต่อ AAV เนืÉองจากการทีÉบริษัทลูก
แห่งเดียว คือ สายการบินไทย แอร์เอเชีย ปัจจุบันใช้ประโยชน์จากการทีÉอยู่ใน
เครือของ Air Asia Berhad โดยเฉพาะการใช้ทรัพยากรต่างๆร่วมกัน เพืÉอบริหาร
ต้นทุน ซึÉงเป็นจุดเด่นหลักทีÉใช้ในการแข่งขันในปัจจุบัน ประกอบกับ ราคาหุ้นทีÉ
ตอบรับความคาดหวังเชิงบวกต่อโอกาสฟืÊ นตัวระยะถัดไปจนเกินมูลค่าพื Êนฐานไป
แล้ว ยังคงแนะนํา Switch 

 

Demand ถุงมือยางพุ่ง...ท่ามกลางการระบาดของ COVID-19 
การประชมุนกัวิเคราะห ์STGT วานนีÊ เป็นไปในเชิงบวก จากความตอ้งการใชถ้งุมือยางทีÉ
เติบโตมาก จากการระบาดของ COVID-19 จนปัจจุบัน STGT มีคาํสัÉงซื Êอถุงมือยางเต็ม
จนถึงงวด 3Q64 แลว้ ทาํให ้STGT และผูป้ระกอบการถงุมือยางในมาเลเซียลว้นปรบัเพิÉม
ราคาขายถุงมือยางขึ Êนต่อเนืÉองเฉลีÉยถึง 5-10% ต่อเดือน จากงวด 1Q63 ขณะทีÉตน้ทุน
วตัถดิุบนํÊายางขน้ยงัทรงตวัตํÉา ทาํใหฝ่้ายวิจยัปรบัเพิÉมประมาณการกาํไรสทุธิปี 2563-64 
ขึ Êน 42.3% และ 42.1% จากเดิม สะทอ้นการปรบัราคาขายถงุมือยางเฉลีÉยปี 2563-64 ขึ Êน 
10.3% จากเดิม โดยภายหลงัปรบัเพิÉมประมาณการ คาดกาํไรสทุธิปี 2563-64 จะเพิÉมขึ Êน
ถึง 558.8% yoy และ 7.4% yoy จากแนวโนม้ปรมิาณขายถงุมือยางปี 2563-64 เพิÉมขึ Êนถึง 
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40.8% yoy และ 7.1% yoy ขณะทีÉคาดราคาขายถุงมือยางเฉลีÉยปี 2563 จะเพิÉมขึ Êนถึง 
26.3% yoy และทรงตวัสงูต่อเนืÉองในปี 2564 นอกจากนีÊ ยงัคาดกาํไรสทุธิงวด 2Q63 จะ
เติบโตชัดเจนทัÊง QoQ และ YoY จากการปรับเพิÉมราคาขายถุงมือยาง และแนวโน้ม
ปรมิาณขายถงุมือยางเพิÉมขึ Êนจากงวด 1Q63  

แนะนาํซื Êอ ประเมิน Fair Value ปี 2563 ของ STGT ใหม่เท่ากบั 90 บาท (เดิม 45 บาท) อิง
วิธี DCF (WACC 6.8%) ราคาหุน้ปัจจุบนัมี Valuation ทีÉน่าสนใจมาก มีค่า PER ปี 2563 
ทีÉ 23 เท่า และ PBV ปี 2563 ทีÉ 5 เท่า ซึÉงมี Valuation น่าสนใจกว่าหุน้ทีÉผลิตถงุมือยางใน
มาเลเซียมาก ทีÉปัจจบุนัซื ÊอขายทีÉค่า PER เฉลีÉยราว 35 เท่า ทัÊงทีÉ ผูป้ระกอบการถงุมือยาง
จากมาเลเซียส่วนใหญ่ใช ้EPS กลางปี 2564 มาคาํนวณ PER (เพราะปิดปีบญัชีกลางปี 
2564) ซึÉงไดผ้ลบวกจากการปรับเพิÉมราคาขายเต็มปี แต่ก็ยังซื ÊอขายทีÉค่า PER สูงกว่า 
STGT มาก   

เปรียบเทียบข้อมูลทางการเงนิของ STGT กับคู่แข่งในอุตสาหกรรมถงุมือยาง 

ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

แนะลงทุนหุ้นกำไร 2Q63 โตเด่นสวนตลาด DCC, STGT 
หนึÉงความเสีÉยงหลกัทีÉตลาดหุน้จะตอ้งเผชิญในช่วงต่อจากนีÊ คือ การปรบัประมาณการไร
บรษัิทจดทะเบียนลง สะทอ้นไดจ้าก Ś สว่น ดงันี Ê 

1. ทาง Consensus ยงัคงทยอยปรบัประมาณการกาํไรลงมาเรืÉอยๆ จนลา่สดุอยู่ทีÉ ŞŜ.ŝ 
บาท/หุน้ อยู่ในระดบัใกลเ้คียงกับระดบัทีÉฝ่ายวิจัยฯ ประเมินในช่วงก่อนหนา้ทีÉ ŞŜ 
บาท/หุน้ 
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เปรียบเทียบกำไรต่อหุ้นของตลาดหุ้นไทยระหว่าง Consensus กับ ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

  
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 
2. ส่วนมมุมองของฝ่ายวิจยั ASPS มีโอกาสทีÉจะปรบัประมาณการกาํไรปี ŚŝŞś อีกเป็น

ครัÊงทีÉ ŝ จากเดิมทีÉประเมิน Ş.ŠŠ แสนลา้นบาท เนืÉองจากหากพิจารณาภาพรวมกาํไร
บรษัิทจดทะเบียนครึÉงปีแรก พบวา่ กาํไรงวด řQŞś  อยู่ทีÉ ř.ŘŞ แสนลา้นบาท ขณะทีÉ
กาํไรงวด ŚQŞś อาจจะทรงตวั QoQ แต่ลดลง YoY (รายละเอียดตามบทวิเคราะห ์
Invest+) หนนุช่วงครึÉงปีแรกบรษัิทจดทะเบียนทาํกาํไรไดร้าว Ś แสนลา้นบาท (30% 
ของประมาณการปี ŚŝŞś) แสดงว่าในช่วงทีÉเหลือของปี บรษัิทจดทะเบียนจะตอ้งทาํ
กาํไรเกินกว่า şŘ% ของประมาณการ ราว Ŝ.ŠŠ แสนลา้นบาท ซึÉงต่อใหบ้ริษัทจด
ทะเบียนทาํกาํไรตามภาวะปกติในช่วงทีÉเหลือของปีไดไ้ตรมาสละ Ś แสนลา้นบาท ยงั
มี Downside จากประมาณการเหลืออีก Š.Š หมืÉนลา้นบาท กดดันให ้EPS63F มี
โอกาสลดลงเหลือไม่ถึง ŞŘ บาท/หุน้ 

คาดประมาณการกำไรรายไตรมาสของ SET Index 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
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แม้ภาพรวมกําไรบร ิษัทจดทะเบียนจะไม่สดใส  แต่ยังมีห ุ้นอ ีกหลายบร ิษัทท ีÉมี
แนวโน้มกาํไรเติบโตท ัÊง QoQ และ YoY โดยเบืÊองต้นฝ่ายวิจัยทาํการคัดเลือกออก
มี řŝ บร ิษัทดังนีÊ 

เบื้องตน้รายชื่อหุ้นที่คาดกำไรงวด 2Q63 โต QoQ และ YoY 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

กลยุทธก์ารลงทุนเน้น  Selective Buy หุ้นท ีÉมีแนวโน้มก ําไรงวด  ŚQ63 เต ิบโตโดด
เด่นท ัÊง QoQ และ YoY หนุนให ้ก ําไรท ัÊงปี  Şś เต ิบโตสวนทางกับภาพรวมตลาด 
เลือก DCC , STGT เป็น  Top Pick  

Valuation หุ้น Top picks วันนี้ 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

 
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
 
 
 
 
  

Sector รายชืÉอบริษัท
วัสดุก่อสรา้ง DCC TASCO

ของใชส้่วนตัวและเวชภัณฑ์ STGT

พลังงาน
EGCO BCPG RATCH BGRIM 

TOP IRPC BCP CKP GULF

ปิโตรเคมี PTTGC

อสังหาฯ AP

การแพทย์ BCH

Company Recommendation Sector Last Price

(08/07/2020)
FairValue Upside Div Yield 20F (%) EPS Growth 20F

STGT BUY PERSON 68.50 90.00 31.39% 1.80 356.5%

DCC BUY CONMAT  2.38 2.70 13.49% 5.75 22.5%
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 



Research Division
 

 
 

MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

 


