
   
 

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 

คาด SET Index อยู่ในภาวะตึงตัว จากการที่ไม่มีปัจจัยบวกใหม่ๆ รวมถึง 
Fund Flow เข้ามาขับเคลื่อน ทำให้ผันผวนภายใต้ Upside จำกัด วานน้ี
พอร์ตจำลอง Cut Loss หุ้น TTW แนะนำให้แบ่งเงินเข้าลงทุนใน SPVI และ 
BTSGIF เท่าๆ กัน ส่วนหุ ้น Top Pick เลือก BGRIM, INSET และ SPVI 
สำหรับหุ้น STGT ท่ีเข้าซื้อขายวันน้ี ฝ่ายวิจัยกำหนด Fair Value ท่ี 45 บาท  
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การคลาย Lock เป็น Sentiment บวก แต่อาจไม่สร้างกำไร 
แมมี้ประเด็นความคืบหนา้ในเรืÉองของการพฒันาวคัซีน Covid-19 รวมถึง ตวัเลขเศรษฐกิจ
สหรฐัฯ ในส่วนของการ PMI และการจา้งงานในเชิงบวก แต่ดูเหมือนการตอบสนองของ
ตลาดหุน้สหรฐัฯ ไม่ดีเท่าทีÉควร ซึÉงอาจสะทอ้นใหเ้ห็นถึงภาวะตึงตวัของตลาด ส่วนปัจจยั
ในประเทศวนันี Êใหค้วามสนใจแนวโนม้ NPL ในระบบธนาคารพาณิชย ์ซึÉงมีแนวโนม้สงูขึ Êน 
และอาจเป็นแรงกดดันผลประกอบการในอนาคต แม้จะยังไม่เห็นในช่วง Ś ไตรมาส
ขา้งหนา้ จากการทีÉธนาคารพาณชิยห์ยุดพกัขาํระหนีÊใหล้กูหนีÊ ทาํใหช้ะลอการตกชัÊนของ
พอรต์สินเชืÉอ แต่เมืÉอหมดช่วงเวลาดงักล่าว หรือเศรษฐกิจฟืÊนตวัชา้กว่าทีÉคาด ก็จะทาํให้
ปัญหาเรืÉอง NPL ถูกสะทอ้นออกมา ซึÉงฝ่ายวิจัยใหก้ารลงทุนนํÊาหนักนอ้ยกว่าตลาด ใน
กลุ่มธนาคารพาณิชย ์สาํหรบัวันนี Êจะเป็นวันเริÉมซื Êอขายวันแรกของ STGT ซึÉงน่าจะเห็น 
Performance ราคาทีÉรอ้นแรง โดยฝ่ายวิจยัทาํ Fair Value ไวท้ีÉ Ŝŝ บาท ภาพรวมคาดว่า 
SET Index น่าจะผันผวนภายใต ้Upside จาํกัด และตอ้งระวังแรงขายทาํกาํไรออกมา 
พอรต์จาํลองวานนีÊได ้Cut Loss หุน้ TTW รบัผลขาดทุน ş% ใหน้าํเงินทีÉไดเ้ขา้แบ่งลงทุน
ใน BTSGIF และ SPVI อย่างละครึÉง หุน้ Top Pick เลือก SPVI, BGRIM และ INSET 

 

 

SET Index 1,349.44
เปลี่ยนแปลง (จุด) 10.41
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

53,381

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -2,306.40
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 430.10
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 2,232.09
นักลงทุนรายย่อย -355.79

สัดส่วน NPL ต่อสินเชื่อรวม (ช่วงวิกฤตต้มยำกุ้ง) 

 
ทีÉมา:  สายงานวิจยั บล.เอเซียพลสั จาํกดั 
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พัฒนาการเชิงบวก วัคซีน Covid-19 หนุน Sentiment แต่ไม่มาก 
ตลาดหุน้ทัÉวโลกยงัทรงตวัสงูในระยะสัÊนยงัมีปัจจยัหนนุจาก  

1.) ตลอดสปัดาหท์ีÉผ่านมารายงานตวัเลขเศรษฐกิจทัÉวโลกภาคผลิตและภาคบรกิารทัÉวโลก  
(โดยเฉพาะสหรฐั)  ในเดือน มิ.ย.ฟืÊนตัวจากจุดตํÉาสุดและพลิกกลับมาขยายตัวดีกว่าทีÉ 
Consensus คาด  (ดงัตาราง)  

 ดัชนีชี้นำเศรษฐกิจ และ สัดส่วน GDP สหรัฐรายภาค 

 
ทีÉมา: Bloomberg  ฝ่ายวิจยั ASPS รวบรวม  

2.) ความคืบหนา้รายงานพัฒนาการ Vaccine Covid-19 ล่าสดุ บริษัท Pfizer (บริษัทยา
รายใหญ่สัญชาติสหรัฐ) และบริษัท BionTech รายงานผลการทดสอบวัคซีนระยะทีÉ 2 
(ทดลองในอาสาสมคัรทีÉสขุภาพแข็งแรง ผ่านจาํนวนอาสาสมคัรทีÉเขา้ร่วม 45 ราย พบว่า 
เมืÉอฉีด Ś เข็มร่างกายผลิตภูมิคุม้กัน (Antibody) ŚŠ วัน ซึÉงมีประสิทธิภาพ  (ทัÊงนี Êการ
ทดสอบวคัซีนมีทัÊงหมด Ŝ เฟส  โดย ASPS ใหน้ํÊาหนกัระยะเวลา หรือความเร็วการพฒันา  
ตลาดคาดเรว็สดุคือ ปลายปี ŚŝŞś หรือ ŚQ64 รวมถึงระยะเวลาทีÉ Vaccine ใกลผ้ลิตและ
ประชาชนทัÉวโลกจะสามารไดร้บับรกิารอย่างทัÊวถึง)  

 การพัฒนาวัคซีน COVID-19 ในปัจจุบัน  

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยั ASPS รวบรวม ถึงวนัทีÉ ř ก.ค.ŚŝŞś  



Research Division
 

 
 

MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

อย่างไรก็ตาม ASPS ตัÊงขอ้สังเกตุว่า ทัÊง Ś ประเด็นแมจ้ะหนุน Sentiment บวกต่อการ
ลงทนุ แต่แรงผลกัใหด้ชันีขึ Êนต่อเริÉมลดลง หรือไม่มากเหมือนในอดีต  โดยเชืÉอว่าตลาดหุน้
ทัÉวโลกยงัถกูแรงกดดนัจากความเสีÉยงเก่า แตถ่กูปัดกลบัมาเป็นประเด็นใหม่ อาทิ  

 ความตึงเคร ียดฮ่องกง-จีน  หลังจากจีนผ่านร ่างกฎหมาย Hongkong ACT   
ล่าสดุ การประทว้งช่าวฮ่องยงัมีอยู่และทางการจีนเขม้งวด อาทิ จบักุม ฉีดแก็ส
นํÊาตาผูป้ระทว้ง  ลา่สดุยงัคงทาํใหฝั้É งสหรฐั ไม่พอใจ และเมืÉอคืนทางสภาลา่งของ
สหรัฐได้ออกกฎหมาย Sanction ธนาคารพาณิชยทีÉให้บริการทาํธุรกรรมกับ
เจา้หน้าทีÉจีนทีÉเกีÉยวขอ้งกับ Hongkong ACT    (สภาบนจะพิจาณา และวันนีÊ
ตลาดคาดว่าประธานาธิบดีทรมัป์จะเซ็นอนุมัติ) โดยรวมเชืÉอว่าจะสรา้งแรงตึง
เครยีดระหวา่ง สหรฐั-จีน-ฮ่องกง  

 Trade warแ ละTech war ร ะห ว่างสห ร ัฐ–จีน ท ีÉยังมีอ ยู่  ดังทีÉน ําเสนอใน 
Market talk เมืÉอวานนีÊ สหรฐัฯ ยกระดับกีดกัน Huawei +ZTE  โดยเหลือเวลา
เพียง Ŝ เดือน ก่อนจะเกิดการเลือกตัÊงประธานาธิบดีสหรฐัวนัทีÉ ś พ.ย.  ASPS ให้
นํÊาหนกันโยบายของทัÊง Ś พรรคทีÉจะทยอยรณรงคห์าเสียงในช่วงนี Ê  โดนเฉพาะ 
ประธานาธิบดีทรมัป์ ซึÉงยึด  American First และจะมีการสรา้งการกีดกนัการคา้
กับประเทศคู่คา้โดยเฉพาะจีนอีกหรือไม่ หลังจาก Poll สาํรวจประธานาธิบดี
ทรมัป์) มีคะแนนเพียง śŚ% นอ้ยกวา่Joe Biden ผู)้ คะแนนนาํอยู่ทีÉ  ŞŠ%   

ขณะทีÉไทย ในช่วงนี Êยงัไม่มีประเด็นอะไรเป็นพิเศษ นอกจากสถานการณ ์Covid-19  ไทยดี
ขึ Êนมาก สวนทางกับต่างชาติ คือ ไทยไรผู้ติ้ดเชื Êอในประเทศติดต่อกัน  śŞ วัน (ปัจจุบัน
เพิÉมขึ Êนเฉพาะในสถานกกักนัของรฐั  รวมถึงช่วงเปิดเทอม และการ Reopen ธุรกิจ ŝ เฟส 
น่าจะหนนุใหเ้ศรษฐกิจไทย śQ63 คอ่ยๆฟืÊนตวั  

อย่างไรก็ตาม ASPS เชืÉอว่า ไม่ควรประมาท   Covid-19   เพราะหากในอนาคตจาํนวนผู้
ติดเชื Êอรายใหม่ โดยเฉพาะในประเทศพลิกกลับมาเพิÉมขึ ÊนครัÊงแรก และรัฐบาลสัÉ ง 
Lockdown ธุรกิจอีกครัÊง  เชืÉอวา่ทาํใหต้ลาดหุน้ตกใจและมีโอกาสโดน Take Profit  ดงัเช่น
ในหลายประเทศ  อาทิ เกาหลีใต,้ จีน  

 

Loan payment holiday VS การฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทย  
ขอ้มลู ณ řŝ มิ.ย. Şś พบวา่จาํนวนลกูหนีÊทีÉเขา้รว่มมาตรการช่วยเหลือลกูหนีÊของสถาบนั
การเงิน ผ่านการปรบัโครงสรา้งหนีÊ (ไม่ตอ้งจัดชัÊนลูกหนีÊเป็น NPL หรือ Stage Ś) หรือ 
loan payment holiday เฟส ř (สิ Êนสุด śŘ ก.ย. Şś) ของแต่ละธนาคาร  อยู่ทีÉราว Ş.ş 
ลา้นลา้นบาท (สดัส่วน ŜŘ% ของสินเชืÉอทัÊงระบบ) เพิÉมขึ Êน řŚ% จากขอ้มลู ณ řŝ พ.ค. 
Şś แบ่งเป็นสินเชืÉอรายย่อยราว ś.şş ล้านล้านบาท เพิÉม Ş.ŝ% Mom (สินเชืÉอบ้าน
สดัส่วน Ŝř% ของสินเชืÉอรายย่อย, สินเชืÉอส่วนบุคคลทีÉผ่อนชาํระเป็นงวด śŝ% และเช่า
ซื Êอ řş% ฯลฯ) ตามดว้ยสินเชืÉอ SME ราว Ś.Śř ลา้นบาท สงูขึ Êน ŚŘ% MoM และ Ř.şş 
ลา้นลา้นบาท เพิÉม ŚŚ% MoM ทัÊงนี Ê เพืÉอรองรบัสภาวะทางเศรษฐกิจทีÉยงัไม่แน่นอน ทาํ
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ให ้ธปท. ไดเ้ปิดมาตรการช่วยเหลือระยะ Ś ใหก้บัลกูหนีÊรายย่อย เริÉมลงทะเบียนตัÊงแต่ ř 
ก.ค. Şś – śř ธ.ค. Şś  

ภาพรวมถือเป็นปัจจยัทีÉตอ้งติดตามหลงัผ่อนปรน lock down ถึงอตัราการกลบัมาชาํระ
หนีÊของลูกหนีÊกลุ่มทีÉเขา้ร่วมมาตรการ จะอยู่ในอัตราเท่าใด ในกรณีทีÉการฟืÊนตัวของ
รายไดค้รวัเรือนหรือภาคธุรกิจฟืÊนตัวชา้ อาจทาํใหปั้ญหา NPL กลับมาหลังช่วงหมด
มาตรการช่วยเหลือ (ตัÊงแต่ řQŞŜ) จากระดับ NPL ณ สิ Êนงวด řQŞś ทีÉ ś.Ŝ% ทาํให้
ในช่วงทีÉเหลือของปีในระหว่างทีÉยงัไม่เห็นตวัเลข NPL หากธนาคารยงัไม่มีการตัÊงค่าเผืÉอ
ผลขาดทนุดา้นเครดิตทีÉคาดวา่จะเกิดขึ Êน (ECL) ทาํใหง้บการเงินของกลุ่มฯ ยงัไม่สะทอ้น
ความจรงิทีÉมีโอกาสเกิดขึ Êน อย่างไรก็ดีระบบ ธ.พ. ในไทย ปัจจบุนัถือวา่แข็งแกรง่กวา่ช่วง
วิกฤติตม้ยาํกุง้ ทีÉระดบั NPL เคยขึ Êนทาํจุดสูงสุดราว Ŝş% ในช่วง มิ.ย. ŜŚ ก่อนจะเริÉม
ลดลงอย่างมีนยัฯ ตัÊงแต่ ธ.ค. ŜŚ พิจารณาจากเงินกองทนุทัÊงระบบช่วง เม.ย. ทีÉราว Ś.š 
ลา้นลา้นบาท (CAR ทีÉ řš%) เทียบกับช่วงวิกฤติทีÉเงินกองทุนเฉลีÉยอยู่ทีÉราว ŝ.Ŝ แสน
ลา้นบาท (CAR 12%)    

คงนํÊาหนัก น้อยกว่าตลาด  มอง NPL ยังไม่ผ่านจุดสูงสุดและความเสียหายยังไม่
ชัดเจน สาเหตุจาก Loan payment holiday ทีÉจํานวนผู้เข้าร่วมยังมีสัญญาณของ
การเพิÉมขึ Êน   

สัดส่วน NPL ต่อสินเชื่อรวม (ช่วงวิกฤตต้มยำกุ้ง) 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

STGT หุ้นถุงมือยางไทย.... ซ้ือขายวันแรก Fair Value 45 บาท 
STGT เป็นผูผ้ลิตและจาํหน่ายถงุมือยางรายใหญ่อนัดบั ś ของโลก อยู่ในอตุสาหกรรมทีÉมี
ศักยภาพการเติบโตในระยะยาว ตามการเขา้สู่สังคมสูงอายุ การเกิดโรคระบาดและไม่
ระบาดมากขึ Êน โดยเฉพาะการระบาดของ COVID-19 หนุนความตอ้งการใชถุ้งมือยาง
เติบโตโดดเด่น ส่งผลบวกโดยตรงต่อ STGT ทีÉไดข้ยายกาํลงัการผลิตไวแ้ลว้ในปี 2563 อีก
ทัÊง ยังสามารถปรับเพิÉมราคาขายถุงมือยางตาม Demand ทีÉ เพิÉมขึ Êนได้อีกด้วย หนุน
แนวโน้มกําไรสุทธิปี 2563-64 จะเติบโตถึง 363.0% yoy และ 7.6% yoy ทัÊงนี Ê ยังต้อง
ติดตามหากสถานการณ ์COVID-19 สามารถควบคุมไดดี้ขึ Êน อาจทาํใหค้วามตอ้งการใช้
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ถงุมือยางลดลง และจะสง่ผลกระทบตอ่แนวโนม้ราคาขายถงุมือยางในปี 2564 ใหล้ดลงได้
จากปี 2563 ดว้ยเช่นกนั 

คาํแนะนาํลงทุน “ซื Êอ” ฝ่ายวิจัยประเมิน Fair Value ปี 2563 ของ STGT เท่ากับ 45 บาท 
อิงวิธี DCF (WACC 6.8% และ Terminal Growth 3%) ราคาหุน้ IPO มีค่า PER ปี 2563 
ทีÉ 16.5 เท่า และ PBV ปี 2563 ทีÉ 2.5 เท่า ซึÉงมี Valuation น่าสนใจกวา่หุน้ทีÉผลิตถงุมือยาง
ในมาเลเซียมากทีÉปัจจบุนัซื ÊอขายทีÉคา่ PER เฉลีÉยราว 30 เท่า 

ขณะทีÉราคาหุน้ STA(FV@B20) บรษัิทแม่ของ STGT ปรบัเพิÉมขึ Êนถึง 125% ในช่วง 2 เดือน
ทีÉผ่านมา สว่นหนึÉงนา่จะมาจากความคาดหวงัวา่แนวโนม้กาํไรสทุธิปี 2563 ของบรษัิทย่อย 
STGT (STA ถือหุน้ 56% หลงั IPO) จะเติบโตโดดเด่น จากธุรกิจถุงมือยางเติบโตชัดเจน 
ในช่วงการระบาดของ COVID-19 โดยราคาหุน้ STA ปัจจุบันสูงกว่ามูลค่าพื Êนฐานมาก
แลว้ คาํแนะนาํ  STGT มีความน่าสนใจมากกวา่ในการเขา้ลงทนุ 

 
 เปร ียบเทยีบข ้อมูลทางการเงนิของ STGT กับคู่แข ่งในอุตสาหกรรมถุงมือยาง 

 

 
ทีÉมา: ASPS รวบรวม 

** บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด เป็นผู้จัดจำหน่ายและรับประกันการจำหน่ายหุ้นสามัญเพิ่มทุน
ของ STGT ในครั้งน้ี โดยการจัดทำเอกสารฉบับน้ีเพื่อวัตถุประสงค์ในการนำเสนอข้อมูลและบทวิเคราะห์
เท่านั้น การตัดสินใจลงทุนขึ้นกับดุลยพินิจของนักลงทุน ผู้ลงทุนควรอ่านรายละเอียดในหนังสือชี้ชวน 
ก่อนตัดสินใจลงทุน 

 

Asset Allocation หนึ่งกลเม็ดเคล็ดลับสำหรับตลาดที่ผันผวน 
Asset Allocation หรือ การจัดสรรสินทรพัย ์เป็นการเพิÉมความหลากหลายในการลงทุน 
พร้อมกับสร้างสมดุลระหว่างความเสีÉยงและผลตอบแทน โดยการปรับสัดส่วนของ
สินทรพัยใ์นพอรต์การลงทนุใหเ้หมาะสม ตามการยอมรบัความเสีÉยง ทัÊงในมมุกรอบเวลา
การลงทนุ รวมถึงสภาวะตลาดในเวลานัÊนๆ ซึÉงฝ่ายวิจยัฯ เลง็เห็นความสาํคญัตรงนีÊ จงึไดมี้
การจดัสรรสินทรพัยม์าแลว้กว่า Ś ปี ซึÉงผลตอบแทนโดยรวมเป็นทีÉน่าพอใจ หากพิจารณา
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ตัÊงแต่ต้นปีทาํผลตอบแทนได้กว่า ś.şŚ% ขณะทีÉตลาดอ้างอิงทาํผลตอบแทนติดลบ 
0.54% ดังรูปด้านล่าง 

 
ผลตอบแทนต้งแต่ต้นปีของพอร์ต Asset Allocation 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   

 

ปัจจุบัน กลยุทธ์ประจาํเดือน ก.ค. 63 ฝ่ายวิจัยยังคงใหน้ํÊาหนักสินทรพัยเ์สีÉยงน้อยกว่า
ตลาด ด้วยเหตุผลทีÉว่า การระบาดของไวรัส COVID-řš ยังคงมีอยู่ แม้จะเริÉมเห็น
พัฒนาการวัคซีนทีÉ ดีขึ Êน แต่ภาพรวมยังกดดันต่อเศรษฐกิจทัÉ วโลก รวมถึงการเข้าสู่ 
Technical Recession ของแต่ละประเทศ อีกทัÊงสงครามการคา้จีน-สหรฐัฯ ยงัมีความไม่
แน่นอนสูง จึงทาํใหมี้โอกาสสรา้ง Downside ต่อตลาดหุน้ทัÉวโลกทีÉอยู่ในระดับทีÉแพง มี
รายละเอียดดงันี Ê  

 หุ้นต่างประเทศ řŝ% (Underweight) โดยเนน้หุน้พื Êนฐานแข็งแกรง่มีปัจจยับวก
เฉพาะตัวอย่าง  Sunny Optical Technology Group(2382 HK) ซึÉงทําธุรกิจ
ออกแบบผลิตภณัฑท์ีÉเกีÉยวกับสายตาและพลาสติกทีÉเกีÉยวกลอ้งโทรศพัทมื์อถือ 
และ  Hengan International Group(1044 HK) ซึÉ ง เ ป็นผู้ผ ลิตผ้าอ้อมและ
ผา้อนามยัรายใหญ่ทีÉสดุในจีน 

 หุ้นไทย śŘ%(Underweight) Valuation เริÉมตงึ โดยมี PER20F สงูสดุในภมิูภาค 
บวกกับความไม่แน่นอนจากประเด็นสงครามทางการคา้ ทาํใหเ้ห็น Downside 
ตลาดชัดขึ Êน กลยุทธ์ลดความเสีÉยง เน้นหุน้ผ่านบททดสอบ COVID-řš อย่าง 
BGRIM CPF CPALL INTUCH INSET และ SEAFCO 

 ตราสารหนีÊ Śŝ% (Overweight) เนืÉองจากเป็นหนึÉงในสินทรพัยป์ลอดภัยทีÉได้
ผลตอบแทนแน่นอน และมีโอกาสสงูทีÉ กนง. จะปรบัลดอตัราดอกเบี Êยนโยบายลง
อีกในปีนี Ê โดยเลือกเฉพาะตราสารหนีÊในระดบั Investment Grade เท่านัÊน เช่น 
BJC233A และ SCC23NA 

 ตลาดเงิน řŝ%(Neutral) ไวเ้ป็นแหลง่พกัเงินอีกแห่งเพิÉมเติม 
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 ตราสารทางเลือกอืÉนๆ řŝ% (Overweight) โดยแบ่งนํÊาหนกัให ้FCN ทีÉลงทุน
ในหุ้นต่างประเทศ และ ELN ทีÉลงทุนในหุ้นไทยอย่างละ ş.ŝ% ซึÉงจะช่วยลด
ความเสีÉยงจากสภาวะตลาดหุ้นเก็งกําไรได้เป็นอย่างดี  ดี  และยังสร้าง
ผลตอบแทนคงทีÉกวา่ řŘ-ŚŘ% ตอ่ปี (ขึ Êนอยู่กบัหลกัทรพัยอ์า้งอิง) 
 

ผลตอบแทนเดอืน มิ.ย.63 และสัดส่วนการลงทุนในปัจจุบัน 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

ซึÉง Asset Allocation ของฝ่ายวิจยัฯ จะนาํเสนอผ่าน Ś Product หลกั คือ  

1. Invest+ ออกบทวิเคราะหท์กุเดือน(ช่วงตน้สปัดาหข์องเดือนแรก) โดย
ถือเป็นบทวิเคราะหห์ลักในการเปลีÉยนสัดส่วนของพอรต์ รวมถึงคัด
สรรคห์ุน้รายตวัและตราสารอืÉนๆ ทีÉเหมาะสมในเดือนนัÊนๆ 

2. Investment Gallery ออกบทวิเคราะหท์ุกสปัดาห(์วนัแรกของสปัดาห์
นัÊนๆ) จะใชส้ัดส่วนเดียวกับ Invest+ แต่มีการอัตเดตหุน้รายตัวและ
ตราสารอืÉนๆ ทีÉฝ่ายวิจยัฯเสนอใน Invest+ และมีโอกาสเปลีÉยนรายชืÉอ
เหล่านัÊน หากไดร้บัผลตอบแทนตามคาดไว ้หรือมีอะไรปิดปกติ จะช่วย
ลดความเสีÉยงของพอรต์ และทาํผลตอบแทนไดดี้ขึ Êน 

สุดทา้ยนักลงทุนสามารถติดตาม และจัดสัดส่วนตามพอรต์ Asset Allocation ของฝ่าย
วิจยัฯ ได ้คาดวา่น่าจะสรา้งผลตอบแทนทีÉน่าพอใจแก่ทกุคน 

 หน้าปก Investment Gallery (Weekly)   หน้าปก Invest+ (Monthly) 

 

  

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

 

Portfolio Benchmark Portfolio Benchmark
หุน้ไทย Underweight 30% 35% 3.40% -0.28%

หุน้ต่างประเทศ Underweight 15% 25% 3.09% 2.50%

ตลาดเงนิ Neutral 15% 15% 0.13% 0.04%

ตราสารหนีѸ Overweight 25% 15% 0.02% 0.04%

ตราสารลงทุนอ ืѷนๆ Overweight 15% 10% 1.07% 0.04%

ผลตอบแทนรวม 1.67% 0.54%

Type Recc.
Weight Return
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 สัดส่วนของพอร์ตการลงทุน  Benchmark (ตลาดอ้างอิง) 

 

 

 

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

 
 

หน้าปก Asset Allocation 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

หากพิจารณาเฉพาะหุ้นไทย ฝ่ายวิจัยฯ อ้างอิงจากพอรต์จาํลองหุ้นไทย ASPS โดยมี
นโยบายว่า ตอ้งมีหุน้อยู่ในพอรต์ไม่เกิน řŘ บริษัท และมีการปรบัเปลีÉยนหุน้ในพอรต์ให้
เหมาะสม ในภาวะตลาดทีÉเปลีÉยนแปลงอยู่ตลอดเวลา ตามกลยทุธก์ารลงทนุในแบบฉบบั
ของฝ่ายวิจัย ASPS ควบคู่กับการบริหารความเสีÉยงทีÉเหมาะสม ส่งผลใหผ้ลตอบแทน
พอรต์ Outperform ตลาดฯ อย่างสมํÉาเสมอตลอดหลายปีทีÉผ่านมา โดยในเดือน มิ.ย.Şś 
ทีÉผ่านมาทําผลตอบแทนได้ ś.ŜŘ% และยังชนะ SET Index ทีÉปรับตัวลง Ř.ŚŠ% 
เท่านัÊน ซึÉงเสนอผ่านบทวิเคราะห ์Market Talk ทุกวันทาํการอยู่แล้ว 

 โดยกลยุทธ์การลงทุนวันนีÊ เน้นหุ้ นกําไรเด่นกว่าตลาดฯ และมีแรงผลักดัน
เฉพาะตัว ยังคงชอบ INSET, BGRIM และวันนีÊเพิÉม SPVI ทีÉฝ่ายวิจัยฯเคยนําเข้า
พอร์ตวันทีÉ řš มิ.ย. และขายวันทีÉ Śŝ มิ.ย. สร้างผลตอบแทนกว่า š.ŝ% เป็น Top 
Picks โดยมีรายละเอียดทีÉน่าสนใจดังนีÊ 
  

ตลาดเงนิ
15%

ตราสารหนีѸ
25%

ตราสารลงทนุอืѷนๆ
15%

หุน้ไทย
30%

หุน้
ตา่งประเทศ
15%Underweight

Overweight

Overweight

Neutral

Underweight
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SPVI (FV @ 3.06) ราคาหุน้วานนีÊ ปรบัขึ ÊนแรงเชืÉอว่าสะทอ้นประเด็นบวกทีÉฝ่ายวิจยัเคย
นาํเสนอ ทัÊงแรงหนุนพฤติกรรม Work from home (WFH) รวมถึงกระแสเปิดเทอม จาก
จุดเด่นจับตลาด Niche market การศึกษา ซึÉงปัจจุบัน SPVI มีสาขา U-Store (ร้าน
จาํหน่ายสินคา้ Apple ในมหาลยั) 11 จากสาขารวม 48 แห่ง รบักระแสบวก Learn from 
home (LFH) ตอ่ยอดขายคอมพิวเตอร ์และ iPad + อปุกรณเ์สรมิ หนนุ SSSG ฟืÊนตวัลบ
เลก็นอ้ย ในช่วงหลงัคลาย Lockdown 

ราคาหุ้น ณ ปัจจุบันยังค่อนข้าง Undervalue กลุ่มฯ โดยซื Êอขาย PER’63 ทีÉ 15.7 
เท่า เทยีบกลุ่มจาํหน่ายมือถือ + ไอท ี(COM7 และ JMART) ทีÉเฉลีÉย 32.7 เท่า และ
ยังพอมี Upside ลงทุนได้อีกราว 14.2% ถือป็นโอกาสสะสม 
 

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 

  

Company Sector
Mkt. cap.

(Bn Baht)
Last Price

(01/07/2020)
FairValue Upside Div Yield 20F (%) EPS Growth 20F

INSET TECH (MAI) 1.8 3.28 4.18 27.4% 3.19 22.0%

BGRIM ENERG   140.1 53.75 62.00 15.3% 0.71 11.9%

SPVI TECH (MAI) 0.7 2.68 3.06 14.3% 3.43 -9.9%

SET Index -27.5%
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 
 


