
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันีÊ รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีÉน่าเชืÉอถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีÉจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านี Êได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี Ê จดัทาํขึ Êนโดยอา้งอิง
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วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  
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คาดว่า SET Index ยังอยู ่ในภาวะผันผวนต่อเนื ่อง โดยมีสถานการณ์
การเมืองที่มีพัฒนาการร้อนแรงขึ้นเป็นปัจจัยสร้างแรงกดดัน กลยุทธ์การ
ลงทุนยังให้ถือเงินสด 35% ส่วนหุ้นในพอร์ตจำลอง วันนี้ปรับโดยการขาย
ทำกำไร MTC และสลับเข้าลงทุนในหุ้น STA ซึ่งได้ประโยชน์จากสถานการณ์ 
Covid-19 หุ้น Top Pick วันน้ีเลือก PTTGC , STA และ TU 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 004132

ภราดร เตียรณปราโมทย์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 075365

ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 087636

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 110506

ภวัต ภัทราพงศ์
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์เชิงปริมาณ

 
 
 

 

 

 

คงถือเงินสด 35% ส่วนหุ้น Top Pick เลือก PTTGC, TU และ STA  
สถานการณก์ารเมืองในประเทศยงัทีÉมีอิทธิพลต่อ SET Index พฒันาการของเหตกุารณมี์
ความรอ้นแรงขึ Êน โดยกลุ่มผูชุ้มนุมมีการกาํหนดกรอบเวลาใหร้ัฐบาลตอบสนองความ
ตอ้งการ ขณะทีÉกลไกทีÉรฐับาลจะเขา้มาแกปั้ญหาก็ยงัไม่ชัดเจน แมล้่าสดุจะมีความเห็น
ตรงกันของทัÊง สภาฯ และ รฐับาล ว่าจะมีการเปิดประชุมสภาฯ สมัยวิสามัญ เพืÉอหารือ
แนวทางแกปั้ญหา แต่อย่างไรก็ตาม เชืÉอว่าหากไม่มีความคืบหนา้ในการแกไ้ขรฐัธรรมนญู 
ซึÉงเป็น ř ในจาํนวนขอ้เรียกรอ้ง โอกาสทีÉจะเห็นสถานการณผ่์อนคลายก็คงจะยาก เชืÉอว่า 
สถานการณท์างการเมืองทีÉเป็นอยู่ น่าจะสรา้งแรงกดดนัต่อบรรยากาศการลงทนุในตลาด
หุน้ต่อไป และน่าจะทาํให ้SET Index ผันผวนสาํหรบัปัจจัยอืÉนทีÉตอ้งติดตาม มีเรืÉองของ
การประกาศงบการเงิน śQ63 ของกลุ่มธนาคารพาณิชย ์ซึÉงโดยภาพรวมประเมินว่าน่าจะ
เห็นการหดตวัทัÊง YoY และ QoQ อีกทัÊงยงัตอ้งติดตามสถานการณเ์รืÉอง NPL ตอ่เนืÉอง สว่น
เรืÉอง Covid-19 พบว่าจาํนวนผูติ้ดเชื Êอยงัอยู่ในระดบัสงูต่อเนืÉองจนหลายประเทศเริÉมเพิÉม
ความเขม้งวดของมาตรการควบคมุ กลยทุธก์ารลงทนุยงัใหถื้อเงินสด śŝ% ส่วนหุน้มีการ
ปรบัโดยขายทาํกาํไร MTC และสลบัเขา้ STA หุน้ Top Pick เลือก PTTGC, STA และ TU 

 
 Valuation หุน้ 2 Theme ของฝา่ยวจิยัฯ 

 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยั Asia Plus Securities 

 

Company Sector
Last Price

(19/10/2020)
FairValue Upside PER 20F Div Yield 20F (%)

MCS STEEL   13.10 19.50 48.9% 7.04 6.58

DCC CONMAT  2.30 3.10 34.8% 13.14 6.32

JMART ICT     15.10 18.00 19.2% 18.31 4.10

STA AGRI    30.75 40.00 30.1% 6.85 4.88

TU FOOD    15.50 17.00 9.7% 14.66 4.00

PTTGC PETRO   40.25 44.00 9.3%    NM 1.24

Dividend Play

Global Play

SET Index 1,208.75
เปลี่ยนแปลง (จุด) -24.93
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

54,008

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 310.01
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 877.10
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -3,710.10
นักลงทุนรายย่อย 2,522.98

20 ตุลาคม 2563 |
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COVID-19 ยังสร้างความกังวลทั้งในและต่างประเทศ 

ประเด็นต่างประเทศตลาดยังใหน้ํÊาหนัก คือ  COVID-19  ล่าสุด จาํนวนผูติ้ดเชื Êอสะสม 
(Total Case) ทัÉวโลกเพิÉมขึ Êนทะลุ ŜŘ ลา้นรายแลว้ โดยจาํนวนผู้ติดเชื Êอรายใหม่ (New 
Case) ในหลายประเทศมีแนวโนม้เพิÉมขึ Êนต่ออาทิ เช่น   สหร ัฐ ผูติ้ดเชื ÊอเพิÉมขึ Êนอีก 57,721 
ราย สงูกว่าค่าเฉลีÉย 7 วนัยอ้นหลงัทีÉ ŝŝ,šŞř ราย, ฝรัÉงเศสพบผูติ้ดเชื Êอใหม่ 76,258 ราย 
สงูกว่าค่าเฉลีÉย 7 วนัยอ้นหลงัทีÉ ŝř,ŘŜś ราย, สเปนพบผูติ้ดเชื Êอใหม่ 37,889 ราย สงูกว่า
คา่เฉลีÉย 7 วนัยอ้นหลงัทีÉ řŚ,ŚřŚ ราย, อิตาลีพบผูติ้ดเชื Êอใหม่ 10,925 ราย สงูกวา่คา่เฉลีÉย 
7 วนัยอ้นหลงัทีÉ š,řŜŜ ราย, อังกฤษพบผูติ้ดเชื Êอใหม่ 18,828 ราย สูงกว่าค่าเฉลีÉย 7 วนั
ยอ้นหลงัทีÉ řş,ŞŞŞ ราย เป็นตน้ 

จาํนวนผูติ้ดเชื Êอรายใหม่ทีÉสูงขึ Êนขา้งตน้  ทาํใหเ้มืÉอวานนีÊหลายประเทศดงักล่าวประกาศ
มาตรการ Lockdown อีกครัÊง ทัÊงการปิดสถานทีÉบางแห่ง รวมถึงการประกาศหา้มออกนอก
เคหสถาน เวลากลางคืน (Curfew) ดงัตาราง  

ประเทศที่กลับมา Lockdown เข้มงวดอีกครั้ง  

  
ทีÉมา: ASPS รวบรวม ลา่สดุ ŚŘ ต.ค.ŚŝŞś 

ประเด็นการแพร่ระบาดของไวรสั COVID-řš ดังกล่าว เชืÉอว่าจะยังเป็นปัจจัยสาํคัญทีÉ
กดดนัการฟืÊนตวัของเศรษฐกิจโลก และสรา้ง Sentiment เชิงลบต่ตลาดหุน้โลก และตลาด
หุน้ไทยต่อไป แต่มีโอกาสช่วยสรา้ง Sentiment เชิงบวกต่อหุน้บางกลุ่ม เช่น STGT, STA 
และ NER 

 

ราคาน้ำมันดิบยังแกว่งตัวในกรอบบน 
ราคานํÊามันดิบโลกยังแกว่งตัวในระดบัสูงไดบ้ริเวณ ŜŚ เหรียญฯ  แมฝั้É ง Demand จะมี
ปัจจัยกดดันจาก Covid-19 ดังกล่าว แต่ยังมีปัจจัยหนุนจากการฟืÊ นตัวของเศรษฐกิจ
ประเทศผูบ้ริโภคนํÊามนัรายใหญ่ทัÊง สหรฐั และจีนทีÉยงัเห็นสญัญาณฟืÊนตวัชัดเจน ล่าสุด 
คือ จีน วานนีÊรายงาน GDP Growth งวด 3Q63 ขยายตวั 4.9%yoy  นบัเป็นการฟืÊนตวัต่อ
เป็นงวดทีÉ 2 ต่อจากงวด ŚQ63 เช่นเดียวกบัดชันีชี ÊนาํเศรษฐกิจอืÉนๆของจีนทีÉฟืÊนตวัเช่นกัน 
ไดแ้ก่ การลงทนุในสินทรพัยถ์าวร เดือน ก.ย. ŚŝŞś ขยายตวั 0.8% จากเดือนก่อนทีÉหดตวั 
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-0.3% ยอดคา้ปลีก (Retail Sale) ขยายตวั 3.3% จากเดือนก่อนขยายตวั 0.5%, ยอดผลิต
อตุสาหกรรม (Industrial Production) ขยายตวั 6.9% จากเดือนก่อนขยายตวั ŝ.Ş%  

ขณะทีÉฝัÉ ง Supply ยงัมีปัจจยัหนุนจาก  OPEC+ มีมติคงการตดัลงกาํลงัการผลิตต่อไปทีÉ  
7.7 ลา้นบารเ์รล/วนั โดยรวมราคานํÊามนัทีÉยงัทรงตวัสงูยงัดีตอ่หุน้กลุม่นํÊามนั (PTT PTTEP) 
และกลุม่โรงกลัÉน (PTTGC) 

 

เปิดประชุมสภาสมัยวิสามัญ จับตาความคืบหน้าแก้รัฐธรรมนูญฯ 
ผลการหารือของพรรคการเมืองต่างๆ รวมถึงท่าของรฐับาลทีÉแถลงออกมาวานนีÊ เชืÉอว่าจะ
เห็นกระบวนการทีÉนาํไปสู่การเปิดประชุมสภาฯ สมัยวิสามัญในเร็ววันนี Ê (สมัยประชุม
สามัญจะเริÉม ř พ.ย.Şś) ทัÊงนี Êมีวัตถุประสงคเ์พืÉอทีÉจะใชก้ลไกของสภาฯ เพืÉอแกปั้ญหา
สถานการณท์างการเมืองในปัจจุบนั อย่างไรก็ตามยงัตอ้งติดตามว่า นอกจากการแสดง
ความเห็นของฝ่ายต่างๆ ในสภาฯ แลว้ จะมีความคืบหนา้ใดๆ ทีÉตอบสนอง หรอืเยียวยาขอ้
เรียกรอ้งของกลุ่มผูช้มุนมุ (กลุ่มคณะราษฎร ์ŚŝŞś) และทาํใหส้ถานการณก์ารชมุนมุผ่อน
คลายลงไดห้รือไม่ จากการทีÉติดตามสถานการณพ์บว่าขอ้เรยีกรอ้งหลกัทีÉกลไกของรฐัสภา
ฯ  พอทีÉ จะเ ยียวยาได้ ก็น่าจะเป็นเรืÉองการเดินหน้าแก้ไขรัฐธรรมนูญ  แต่ล่าสุด
คณะกรรมาธิการพิจารณาร่างรฐัธรรมนูญฉบับแกไ้ขเพิÉมเติมก่อนรบัหลักการ ซึÉงตัÊงขึ Êน
ก่อนการปิดสมัยการประชุมสามัญรอบทีÉผ่านมาไดต้ัÊงขึ Êน ไดมี้การเสนอขอขยายเวลา
สาํหรบัการพิจารณาออกไปอีก řŝ วัน ซึÉงดูเหมือนจะทาํใหเ้งืÉอนไขทีÉจะนาํไปสู่การแก้
รฐัธรรมนูญ ดูเหมือนคืบหนา้ชา้กว่าแผนเดิม เมืÉอเปิดประชุมสภาฯ สมัยวิสามัญแลว้จึง
ตอ้งติดตามดวู่าจะมีแนวทางใดทีÉจะทาํใหเ้กิดความผ่อนคลายของสถานการณไ์ดห้รือไม่ 
สาํหรับข้อเรียกรอ้งให้ นายกรัฐมนตรีลาออก หรือใช้อาํนาจยุบสภา แม้ในทางปฎิบัติ
สามารถทาํได ้แต่ภายใตก้ติกาการไดม้าซึÉงนายกรฐัมนตรี และการเลือกตัÊง ทีÉยงัอยู่ภายใต้
รฐัธรรมนญูปัจจบุนั อาจทาํใหย้งัอยู่ภายใตแ้รงกดดนัตอ่ไป 

ประเมินโดยภาพรวมทางการเมืองแลว้ ยงัมีโอกาสทีÉจะสรา้งแรงกดดนัต่อ SET Index ได้
ต่อ โดยอาจเห็นแรงขายออกมาจากกลุ่มนกัลงทุนต่างชาติ และสถาบนัในประเทศไดอ้ยู่ 
นกัลงทนุควรติดตามสถานการณต์อ่เนืÉอง โดยกลยทุธก์ารลงทนุตามพอรต์จาํลอง ยงัใหถื้อ
ครองเงินสด śŝ% และหุ้นทีÉเลือกเน้นไปในกลุ่ม Global Play และหุ้น High Dividend 
Yield 

 

ในอดีตการเมืองกดดันตลาดปรับฐานแรง…แต่มักไม่นาน 

ในช่วงทีÉผ่านมา ตลาดหุน้ไทยถูกกดดันจากประเด็นการเมืองเป็นหลัก เพียงแค่ ś วัน 
ตลาดปรบัฐานลงมา 55 จุด หรือ Ŝ.Ŝ% (ลดลงมากสุดเป็นอันดับทีÉ ř ของตลาดหุน้ šś 
ตลาดทัÉวโลก -> ขอ้มลูจาก Bloomberg) 
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สอดคลอ้งกบัขอ้มลูในอดีต คือ เวลาทีÉเหตกุารณท์างการเมืองรอ้นแรง หุน้มกัจะปรบัฐาน
เร็วและแรงเสมอ แต่ก็พรอ้มจะฟืÊนกลับไดเ้ร็วเช่นกัน สะทอ้นจากขอ้มูล Historical P/E, 
SET Index รวมถึงระยะเวลาในการปรบัฐานของดัชนี หลังจากรฐัประกาศสถานการณ์
ฉุกเฉิน ř เดือนใหห้ลงั จาก Ŝ เหตุการณส์าํคญัในอดีต (พฤษภาทมิฬ, พันธมิตร, นปช. 
และกปปส.) พบวา่ Historical P/E ลดลงแรงสดุ Ř – ř เท่า (ตอนนีÊลดลงมาแลว้ Ř.šś เท่า), 
SET Index ลดลง Ř – ş.Ŝ% (ตอนนีÊลดลงมาแลว้ Ŝ.Ŝ%) และระยะเวลาในการปรับลง
จนถึงจดุตํÉาสดุ คือ Ř – řř วนั (ตอนนีÊผ่านมาแลว้ ŝ วนั) 

 
ตารางการเปล่ียนแปลง P/E, SET Index และระยะเวลาในการปรับฐานของดชันี หลัง

ประกาศสถานการณ์ฉุกเฉิน 

 
ทีÉมา: SET, ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

เหตุการณท์างการเมืองการเมือง ś ใน Ŝ ครัÊง ตามมาดว้ยการรฐัประหาร ส่วนอีก řครัÊง 
ทหารเขา้ทาํการสลายม็อบ อย่างไรก็ตามปัจจบุนัยงัไม่เห็นพฒันาการนาํไปสู่การดีดกลบั
ของดัชนีไดใ้นช่วงเวลาสัÊนๆ ดังนัÊนนักลงทุนจาํเป็นตอ้งติดตามประเด็นการเมืองอย่าง
ใกลช้ิด หากมีความคืบหนา้ในทิศทางทีÉดีขึ Êน ถือเป็นโอกาสในการเพิÉมนํÊาหนกัการลงทนุใน
สินทรพัยเ์สีÉยง โดยหวงัผลการฟืÊนกลบัเรว็ดงัขอ้มลูในอดีต 

ดังนัÊนกลยุทธ์การลงทุนตอนนีÊ ยังแนะนําถือเงินสด śŝ% ของพอร์ตการลงทุน ส่วน
อีก Şŝ% เน้นลงทุนในหุ้นปันผลสูง DCC, JMART, MCS รวมถึงหุ้น Global Play 
อย่าง TU, PTTGC, STA โดยวันนีÊเลือก TU, PTTGC และ STA เป็น Toppicks 

 
Valuation หุ้น 2 Theme ของฝ่ายวิจัยฯ 

 
ทีÉมา: SET, ฝ่ายวิจยั ASPS 

สถานะการณฉ์ ุกเฉ ิน Max Min Last

ช่วงเวลาในการ

ปร ับฐานถึงจุด

ต ํÉาสุด(เท่า)

Max Min Last

การเปลีÉยนแปลง 

SET Index ถึงจุด

ต ํÉาสุด  (%Chg)

ช่วงเวลาในการ

ปร ับฐานถึงจุด

ต ํÉาสุด(วัน)

2535 (พฤษภาทมิฬ) 15.47 14.1 14.1 0.00 756.29 667.84 667.84 0.0% 0

2549 (พันธมิตร) 9.64 9.05 9.2 -0.15 724.98 681.71 692.57 -1.6% 1

2553 (นปช.) 14.4 13.14 14.19 -1.05 796.86 726.29 783.93 -7.4% 11

2557 (กปปส.) 15.05 14.22 14.56 -0.34 1332.37 1264.07 1293.1 -2.2% 9

2563 (ปลดแอก) 21.75 20.82 21.75 -0.93 1263.99 1208.75 1263.99 -4.4% 5

Historical P/E SET Index วันทีÉ

Company Sector
Last Price

(19/10/2020)
FairValue Upside PER 20F Div Yield 20F (%)

MCS STEEL   13.10 19.50 48.9% 7.04 6.58

DCC CONMAT  2.30 3.10 34.8% 13.14 6.32

JMART ICT     15.10 18.00 19.2% 18.31 4.10

STA AGRI    30.75 40.00 30.1% 6.85 4.88

TU FOOD    15.50 17.00 9.7% 14.66 4.00

PTTGC PETRO   40.25 44.00 9.3%    NM 1.24

Dividend Play

Global Play
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