
   
 

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 

ก้าวที่ใกล้ขึ ้นของการเป็นประธานาธิบดีฯ ของนายโจ ไบเดน ส่งผลบวก
ในทางจิตวิทยาการลงทุน แต่ต้องรอผลการครองเสียงว่าครบทุกสภา
หรือไม่? เบื ้องต้นถือว่าดีต่อตลาดหุ ้นเอเชีย กลยุทธ์เน้นเลือกหุ ้นที ่ได้
ประโยชน์จากประเด็นดังกล่าว บวกกับกำไรงวด 3Q63 เด่น คือ JMART, 
CPF เป็น Top pick โดยแนะขายทำกำไร TU 10.4% แล้ว ซื้อ CPF แทน 
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ยินดีกับ โจ ไบเดน...เลือกหุ้นได้ประโยชน์ บวกงบสวย 
ปัจจุบนัคะแนนเสียง นายโจ ไบเดน พุ่งขึ Êนเป็น ŚšŘ คะแนน ชนะ นายโดนนั ทรมัป์ ŚřŜ 
คะแนน ถือเป็นบวกในทางจิตวิทยาการลงทนุ โดยเฉพาะในแถบตลาดหุน้เอเชีย แตต่อ้งรอ
ผลการตัดสินว่าพรรค Democrat จะครองเสียงขา้งมากไดค้รบทุกสภาหรือไม่? รวมถึง
ตัวเลขเศรษฐกิจทีÉออกมาดี อาทิ อัตราการว่างงานสหรฐั เดือน ต.ค. ลดลง ř% เหลือ 
6.9% (ดีกว่าคาดทีÉ ş.ş%) และตัวเลขส่งออกจีน เดือนต.ค. ş.Ş% (ดีกว่าคาดทีÉ ş%) 
ขณะทีÉในประเทศมีประเด็นการซื Êอกิจการ Tesco จากกลุ่ม CP ซึÉงผ่านฉลยุ แบบมีเงืÉอนไข 
หลกัๆ คือ เนน้ช่วยเหลือธุรกิจ SME มากขึ Êน, ปกป้องขอ้มลูลกูคา้ Tesco เป็นตน้ ภาพรวม
ถือช่วยเติมเต็มกลุ่มลูกคา้ตลาด Hypermarket ใหก้ับ CPALL ขณะเดียวกันถือเป็นการ
เพิÉมช่องทางจดัจาํหน่ายทีÉสาํคญักบั CPF ภาพรวมประเมินกรอบของ SET Index วนันี Êไวท้ีÉ 
řŚŝŘ ถึง řŚŠŘ จดุ ส่วนพอรต์จาํลองวนันี Ê แนะนาํขายทาํกาํไร TU 10% (ไดก้าํไร řŘ.Ŝ%) 
แล้วลงทุนใน CPF ด้วยนํÊาหนักทีÉ เท่ากัน ส่วนกลยุทธ์เลือกลงทุนในหุ้นแนวโน้มผล
ประกอบการ śQŞś เด่นทัÊง QoQ และ YoY เป็นแรงเสริมใหมี้โอกาส Outperform ตลาด
ไดดี้ โดยเลือก JMART และ CPF เป็น Top pick  

  
หุ้นที่ได้ประโยชน์เมื่อนาย Joe Biden ได้เป็นประธานาธิบด ี

 
ทีÉมา: The Guardian, ASPS 

ET Index 1,260.08
เปลี่ยนแปลง (จุด) -4.24
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

73,524

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -548.85
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 1,172.35
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -2,101.64
นักลงทุนรายย่อย 1,478.15

9 พฤศจิกายน 2563 |



Research Division
 

 
 

MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

แม้ผลเลือกตั้งประธานาธิบดีสหรัฐเริ่มชัดขึ้น แต่มีอีกหลายประเด็น
ต้องติดตาม 
ว่าทีÉประธานาธิบดีสหรฐัคนทีÉ 46 คือ นาย Joe Biden พรรค Democrat อายุ şş ปี ได้
คะแนน electoral college votes 290 คะแนน(ผู้ทีÉ ได้คะแนน electoral college votes 
เกิน 270 คะแนนขึ Êนไปจะเป็นผูช้นะ)   นโยบายเศรษฐกิจฯลฯ ของนายไบเดนหลกัๆ คือ  

 นโยบายพลงังานสะอาด(Clean Energy) อาทิ  : ยกเลิกการสนบัสนนุดา้นภาษี
ต่อธุ ร กิจ  oil & gas  คาดจะสร้า งแรงกดดันต่อ ราคา สินค้ากลุ่ ม  Hard 
Commodity เช่น นํÊามนั และถ่านหิน 

 นโยบายการคา้ : นายไบเดนมีทิศทางนโยบายทีÉเป็นมิตรกบัประเทศคูค่า้  อาจจะ
ยกเลิกการขึ Êนภาษีนาํเขา้กบัประเทศคูค่า้ อาทิ จีน ยโุรป และสนใจกลบัเขา้สู่การ
เจรจาจัดทําความตกลงการค้าทีÉก้าวหน้าและครอบคลุมภาคพื Êนแปซิฟิก 
(CPTPP) ทีÉมีสมาชิก 11 ประเทศ เนืÉองจากทัÊงสหรฐัฯและไทยยงัไม่มีความตกลง
การคา้เสรี (FTA) กับสมาชิก CPTPP บางประเทศ เช่น สหรัฐฯไม่มี FTA กับ 
ญีÉปุ่ น, นิวซีแลนด,์ เวียดนาม ส่วนไทยไม่มี FTA กบัสหรฐัฯ, เม็กซิโก เป็นตน้ ซึÉง
จะสง่ผลดีตอ่ภาคสง่ออกของไทย 

 นโยบายการลงทุนโครงสรา้งพื Êนฐาน : นายไบเดนเสนองบลงทุนโครงสรา้ง
พื Êนฐานในสหรฐัฯวงเงิน 2 ลา้นลา้นเหรียญฯ  ซึÉงจะช่วยกระตุน้ใหเ้ศรษฐกิจ และ
อตัราเงินเฟ้อของสหรฐัฯ ฟืÊนตวั หนนุธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) ปรบัเพิÉมอตัรา
ดอกเบี Êยนโยบายตาม ซึÉงสดุทา้ยจะช่วยใหเ้ศรษฐกิจไทยไดร้บัอานิสงสต์าม 

 นโยบายปรบัขึ Êนภาษีนิติบุคคล (Coporate Tax) เป็น 28% จาก 21% ส่งผลให้
กาํไรของบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐฯลดลง กดดันให้เงินลงทุนไหลออกจาก
สหรฐัฯไปเอเชีย รวมถึงประเทศทีÉมีความพรอ้ม 
 

 

หุ้นที่ได้ประโยชน์เมื่อนาย Joe Biden ได้เป็นประธานาธิบด ี
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อย่างไรก็ตามประเด็นทีÉมีนํÊาหนักนอกเหนือจากผูท้ีÉไดเ้ป็นประธานาธิบดี คือ การครอง
เสียงในสภาคองเกรส(วุฒิสภาและสภาล่าง) เดิม Polls สาํรวจก่อนหน้าคาดพรรค 
Democrat จะไดค้รองเสียงทัÊง Ś สภา หร ือเร ียก  Blue wave ซึÉงจะเป็นบวกต่อตลาดหุน้
เอเซีย เนืÉองจากจะทาํใหไ้ม่เกิดอุสรรคในการผลกัดนัมาตรการกระตุน้ทีÉนาย Joe biden 
นาํเสนอ อาทิ เม็ดเงินลงทนุโครงสรา้งพื Êนฐาน, การขึ Êนภาษีนิติบคุคล ŚŠ% ฯลฯ,   

ส่วนกรณีพรรค  ไม่มีพรรคใดไดค้รองเสียงทัÊง Ś สภา หรือครองเสียงกันคนละสภา เช่น
ปัจจุบนั สภาบน- Republican ครองเสียงส่วนใหญ่ แต่สภาล่าง Democrats ครองเสียง
ส่วนใหญ่ หรือเรียก Gridlock   จะทาํใหก้ารผลกัดนัมาตรการต่างๆ มีอปุสรรค เพราะตอ้ง
ผ่านความเห็นชอบทัÊง Ś สภา  พิจารณาไดจ้าก 4 ปีทีÉผ่านมา  นาย Donald Trump ผลกัดนั
นโยบายต่างๆทาํไดย้ากขึ Êน  การพิจารณาร่าง พ.ร.บ. งบประมาณภาครฐัประจาํปี: สภา
ครองเกรสไม่สามารถอนุมติังบประมาณจะประจาํปีไดท้นั ส่งผลใหเ้กิดภาวะการหยุดทาํ
การของรฐับาลสหรฐั (Government Shutdown) ช่วง ม.ค. 2561 และ ธ.ค. ŚŝŞř – ม.ค. 
2562 

โดยล่าสุด  นับคะแนนการเลือกตัÊงของสภาผู้แทนราษฎร  และวุฒิสภาปี ŚŝŞś ยัง
ต้องตดิตามเพราะยังไม่ทราบผลดังนีÊ  

 กา รนับคะแนนสภาผู้ แ ทน ร าษฎร (House of Representatives) พร รค 
Democrats ได ้215 ทีÉนัÉง ขณะทีÉพรรค Republicans 196 ไดท้ีÉนัÉง (ทีÉนัÉงรวมทัÊง
หมด 435 ทีÉนัÉง) โดยรวมจะเห็นไดว้่าในรอบนีÊพรรค Democrats มีโอกาสสงูมาก
ทีÉครองเสียงสภาลา่งเหมือนเดิม 

 การนบัคะแนนวฒุิสภา (Senate) พบว่าทัÊง Ś พรรคไดท้ีÉนัÉงใกลก้นัทีÉ 48 ทีÉนัÉง (ทีÉ
นัÉงรวม 100 ทีÉนัÉง) (ดงัรูป)  ทาํใหย้ังไม่รูผ้ลชัดเจนใครจะไดค้รองเสียงวุฒิสภา 
เนืÉองจากมีประเด็น คือ การเลือกตัÊงวฒุิสภาของรฐั Georgia พบว่าไม่มีผูส้มคัร
คนใด้ได้คะแนนเสียงเกินกึÉงหนึÉง (50%) ของคะแนนเสียงทัÊงหมด ส่งผลให้
จะตอ้งจดัการเลือกตัÊงซ ํÊาอีกครัÊง (Runoff Election) ในวนัทีÉ 5 ม.ค.2564 โดยรวม
ยงัเป็นประเด็นทีÉตอ้งติดตาม   
 

 

 

 

ผลการนับคะแนนเลือกต้ังสมาชิกสภาคองเกรสล่าสุด  

 

ทีÉมา: The Guardian 
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ยังมีโอกาสเก็บเกี่ยวประโยชน์ซ้ือ Tesco ระยะยาว 
คณะกรรมการแข่งขันทางการคา้ (กขค.) ประกาศอนุญาตใหก้ลุ่ม CP ควบรวมกิจการ  
เทสโกแ้บบมีเงืÉอนไข โดยเนน้ช่วยธุรกิจรายเล็ก + คู่คา้เดิม และกาํหนดระยะเวลาควบคุม
ไม่นาน เช่น ใหเ้พิÉมยอดขายกลุ่ม SMEs řŘ% ต่อปี รวม ŝ ปี และหา้มไม่ใหเ้ทสโก ้เปลีÉยน
สัญญาทีÉทาํกับคู่คา้เดิม รวม Ś ปี แมอ้าจทาํใหผ้ลบวกต่อเทสโกร้ะยะสัÊนไม่มาก แต่ยัง
คาดหวงั Synergy ระยะยาวได ้ในเรืÉองอาํนาจต่อรองกับคู่คา้ Supplier ทีÉเพิÉมขึ ÊนของทัÊง
กลุ่ม ทัÊงนี Ê ความคืบหนา้ขา้งตน้ หากเทียบประมาณการปัจจบุนัยงัไม่เคยรวมผล Synergy 
ดงักลา่ว จงึไม่มี Downside เกิดขึ Êน จากเงืÉอนไขเพิÉมเติมของกขค. 

อย่างไรก็ตาม Downside ทีÉยงัมี คือ COVID-řš ทีÉทาํใหก้ารฟืÊนตวัทัÊงเทสโก ้+ CPALL ปี 
ŚŝŞś-ŞŜ ชา้กวา่คาดเดิม โดยกระทบตอ่ทัÊง ř) สมมติฐานสว่นแบง่กาํไรเทสโก ้ทีÉใหร้บัรูน้บั
จาก  ŜQŞś  อิงบนฐานกําไรเทสโก้ ปี  ŚŝŞŚ  และ  Ś)  การฟืÊ นตัว  SSSG ทีÉช้า  และ
ประสิทธิภาพทาํกาํไร CPALL ทีÉลดลง กดดันกาํไร šMŞś คาดลดลง ŚŚ%yoy เทียบปี 
ŚŝŞś คาดลดลง řŝ.ŝ% แต่ Downside ดงักล่าว ยังอยู่ในระดบัราว ŝ%-řŘ% จึงยังคง
ประมาณการเดิม เพืÉอติดตามขอ้มลูเทสโก ้ทัÊงโครงสรา้งเงินทนุ, แนวโนม้การฟืÊนตวัเทสโก ้
+ CPALL เพืÉอใหส้มมติฐานสอดคลอ้งขอ้มลูจรงิมากขึ Êน ขณะทีÉภาพรวมแมฝ่้ายวิจยัยงัไม่
รวม Downside COVID-řš ดงักล่าว แต่หากรวมผลกระทบการปรบัลดกาํไรตัÊงแต่ตน้ปี
จากการซื Êอ Tesco + COVID-řš มาแลว้ Śŝ% จะเป็นผลกระทบราว śŘ%-śŝ% เทียบ
ราคาหุน้ทีÉปรบัลงจากจดุสงูสดุ ŚŚ% สะทอ้น Downside มากแลว้ แนะนาํ ซื Êอ 

 

ภาพรวมกำไร 3Q63 ยังฟื้น เน้นเลือกหุ้นกำไรเด่น JMART, CPF 
บรษัิทจดทะเบียนทยอยประกาศงบ śQ63 มาแลว้ şŚ บรษัิท (คิดเป็น Market Cap 31%) 
มีกาํไรสทุธิทัÊงสิ Êน Š.ř หมืÉนลา้นบาท (+4.4%qoq,-21.1%yoy) ซึÉงฝ่ายวิจยัฯ คาดวา่  น่าจะ
มีกาํไรสุทธิงวด śQŞś จะอยู่ในช่วง ř.ş – ř.š แสนลา้นบาท (เติบโตจากงวด ŚQ63 ทีÉ 
ř.řš แสนลา้นบาท) เนืÉองจากเป็นไตรมาสแรกทีÉผ่านพน้ช่วง Lockdown อย่างไรก็ตาม
หากการฟืÊนตวัไม่เป็นไปตามคาด มีความเสีÉยงในการปรบัลดประมาณการกาํไรสทุธิของ
บรษัิทจดทะเบียนลง จากประมาณการเดิมทีÉมีกาํไรสทุธิปี ŚŝŞś อยู่ทีÉ Ş.řś  แสนลา้นบาท 
คิดเป็น EPS63F ทีÉ ŝŞ.Şŝ บาท/หุน้ (ลดลง śŝ%yoy) 

ส่วนคาดการณก์าํไรบริษัทจดทะเบียนปี ŚŝŞŜ อยู่ทีÉ ş.šŠ แสนลา้นบาท หรือคิดเป็น EPS 
ทีÉ şŚ.ŝř บาท/หุน้ (เพิÉมขึ Êน ŚŠ%yoy) ถือเป็นการฟืÊนตวัจากฐานทีÉตํÉาผิดปกติ แต่อย่างไรก็
ตามเมืÉอเทียบกับฐานกาํไรต่อหุน้ปี ŚŝŞŚ (ก่อนเผชิญกับ COVID-19) พบว่าฐานกาํไรปี 
ŚŝŞŜ ยงัตํÉากวา่ปี ŚŝŞŚ อยู่řŠ% 
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กลยุทธ์การลงทุน 

กลยุทธ์ในเวลานีÊ ฝ่ายวิจัยแนะนําเลือกหุ้นพื Êนฐานแข็งแกร่ง บวกกับกําไรงวด 
3Q63 เด่นทัÊง QoQ และ YoY โดยมีเงืÉอนไขในการคัดกรองดังนีÊ 

1. เป็นหุ้นทีÉมีแนวโน้มการเติบโตของกําไรงวดśQ63 ทัÊง QoQ และ YoY 
2. เป็นหุ้นทีÉแนะนําซื Êอ 
3. มี Upside มากกว่า řŘ% 

ได้ผลลัพธ์ดังนีÊ 
หุ้นพื้นฐานแกรง่ กำไร 3Q63 เด่น 

 
ทีÉมา: .ฝ่ายวิจยัฯ ASP 

 

ส่วน Toppick วันนีÊเลือก JMART และ CPF 

 
SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

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

  

%qoq %yoy
STGT 90.00 100.00 11.1% 3.03 258.8% 2965.8%

STA 34.25 40.00 16.8% 4.38 113.7% 1629.9%

AP 6.45 8.35 29.4% 7.61 16.0% 127.7%

CK 16.00 21.50 34.4% 0.63 507.0% 88.5%

JMART 16.10 17.99 11.8% 3.10 25.5% 61.8%

SC 2.40 2.72 13.4% 6.15 41.4% 46.4%

TU 15.50 20.00 29.0% 4.52 5.6% 31.9%

CPF 27.00 41.00 51.9% 3.33 26.2% 25.6%

MCS 13.10 19.50 48.9% 6.58 11.8% 25.5%

MTC 56.25 70.00 24.4% 0.65 3.3% 21.1%

TFG 4.28 6.00 40.2% 3.46 63.4% 19.4%

SAWAD 53.00 60.00 13.2% 2.31 7.1% 11.1%

RJH 21.70 28.53 31.5% 4.16 51.2% 9.6%

WHA 2.50 4.89 95.7% 4.01 12.3% 6.9%

INSET 3.64 4.18 14.8% 2.88 69.3% 1.4%

3Q63F
Company

Last Price

(05/11/2020)
FairValue Upside Div Yield 20F (%)
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


