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คาดว่า SET Index น่าจะเข้าสู่ช่วงพักฐานในระยะสั้น รอดูพัฒนาการเชิง
บวกใหม่ๆ ของปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐาน ส่วนในระยะกลาง-ยาวเชื่อว่า
สภาพคล่องส่วนเกินในระบบการเงินยังช่วยหนุนตลาด พอร์ตจำลองวานนี้
ขายทำกำไร AP ออกไป และให้เก็บเงินสดไว้ 10% รอซื้อหุ้นใหม่เพิ่มเม่ือ
ราคาย่อยตัว Top Pick วันน้ีเลือก CPF, CRC และ VGI 
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ราคาหุ้นดูดซับเร่ืองวัคซีนไปแล้ว เข้าสู่ช่วงพักรอปัจจัยบวกใหม่ๆ 
ประเมินว่าแรงหนนุจากผลการเลือกตงั ปธน.สหรฐัฯ และความคืบหนา้ของวคัซีน Covid-
19 น่าจะถกูสะทอ้นเขา้ไปในราคาหุน้แลว้ และหากยงัไม่มีปัจจยับวกใหม่ๆ SET Index ก็
น่าจะเขา้สู่ช่วงการพักฐานในระยะสันๆ อย่างไรก็ตามในระยะกลาง-ยาว เชือว่า SET 
Index ยังน่าจะอยู่ในขาขึน โดยแรงหนุนสาํคัญมาจากสภาพคล่องส่วนเกินในระบบ
การเงิน ทีอยู่ในระดบัสงู และพรอ้มทีจะไหลกลบัเขา้สู่สินททรพัยเ์สียงอย่างหุน้ เมือความ
เสียงตา่งๆ ทีปกคลมุอยู่ลดระดบัลงไป สว่นมมุมองทางปัจจยัพืนฐานยงัเห็นพฒันาการเชิง
บวก โดยกาํไรสทุธิบริษัทจดทะเบียน 3Q63 ปัจจบุนัประกาศแลว้ % ของ Market Cap 
มีกาํไรสทุธิ .  แสนลา้นบาท เทียบกบักาํไรรวมทงัหมดในงวด 2Q63 ที .  แสนลา้น
บาท สะทอ้นใหเ้ห็นภาพการฟืนตวัทีชดัเจน และทาํใหเ้ปา้หมายทีฝ่ายวิจยัคาดหมายว่าจะ
เห็นกาํไรสทุธิงวด 3Q63 รวมทีใกลบ้ริเวณ  แสนลา้นบาท มีความเป็นไปไดม้ากขึน ส่วน
ตัวเลข GDP ในงวด 3Q63 ทีจะประกาศในวันจันทรท์ี  พ.ย. ประเมินว่าน่าจะติดลบ
นอ้ยลงมาอยู่ที - . % YoY วานนีพอรต์จาํลองไดข้าย AP รบักาํไร . % แนะนาํใหเ้ก็บ
เงินสดไว ้ % รอซือหุน้เพิมเมือราคาย่อยตวั Top Pick เลือก CPF, CRC และ VGI 

  
หุ้นที่ประกาศงบ 3Q63 ออกมาแล้วมีกำไร 

 
ทีมา : ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 
หมายเหต ุหุน้ทีงบ 3Q63 Turnaround ทงั QoQ และ YoY มี  บริษัท 
รูปดา้นบนไม่ไดร้วมหุน้ทีงบ Q63 ขาดทนุ 

ET Index 1,345.34
เปลี่ยนแปลง (จุด) 4.10
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

117,153

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 7,232.48
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 771.18
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -4,223.54
นักลงทุนรายย่อย -3,780.12

12 พฤศจิกายน 2563 |
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จำนวนผู้ติดเชื้อ COVID-19 ระดับสูง ลดน้ำหนักบวกในเร่ืองวัคซีน 

ตลาดหุน้โลกเรมิขาดปัจจยัหนนุใหม่ภายหลงัตอบรบั(Priced in) ประเด็นข่าวสาํคญัไปถึง 
2 ประเด็น ไดแ้ก่  .) ผลการเลือกตงัสหรฐั ซงึวา่ทีประธานาธิบดี คือ นาย Joe Biden  

2.) ความคืบหนา้การพฒันาวคัซีนไวรสั COVID-19: บรษัิท Pfizer-BioN Tech รายงานผล
การทดลองวคัซีน พบวา่สามารถปอ้งกนัการติดเชือ COVID  ได ้90% 

อย่างไรก็ตามหลงัจากตอบรบัปัจจยับวกเรืองวคัซีนไปดงักล่าว และดูเหมือนตลาดยงัรอ
ข่าวบวกใหม่ๆอาทิ  การประกาศความคืบหน้าของบริษัททีประสบความสาํเร็จในการ
ทดลองวคัซีน อืนๆ อาทิ  Moderna    

ในช่วงนีตลาดเรมิกลบัมาใหน้ไ้หนกัจาํนวนผูติ้ดเชือ COVID-19 ซงึยงัเพิมขนึอย่างรวดเรว็ 

ล่าสดุ ผูติ้ดเชือใหม่ (New Case)ทวัโลกเพิมขึนอีก ,  ราย ส่งผลใหจ้าํนวนผูติ้ดเชือ
สะสม (Total Case) ทวัโลกเพิมขึนไปถึง 51.9 ลา้นราย โดยเฉพาะในสหรฐั , ญีปุ่ น พบผู้
ติดเชือใหม่แตะระดบัสงูเป็นประวติัการณ ์(All Time High) ที 1,525 ราย  

อย่างไรก็ตามในรอบนี ประเด็นบวก คือ พบว่ายังไม่เห็นประเทศทีกลับมา Lockdown 
เขม้งวดรุนแรงเหมือนทีเคยทาํไปในช่วง 2Q63 เท่าใดนกั จึงคาดว่าแรงกดดนัต่อเศรษฐกิจ 
และตลาดหุน้โลกนอ้ยลงเมือเทียบกบัช่วง 2Q63 

 

ราคาน้ำมันดิบยังทรงตัวสูง ปัจจัยหนุนฝั่ง Supply ดีต่อหุ้นน้ำมัน 

ด้านราคานาํมันดิบ Brent วานนียังปรับขึนต่อเป็นวันที  อีก 0.3% (mtd  นาํมันปรับ
เพิมขึนราว %เทียบกับ PTTEP +11.3% PTT +11.7%) โดยยังคงไดแ้รงหนุนจากฝัง 
Demand คาดหวังจะฟืนตัวจากประเด็นวัคซีน Pfizer-BioNTech   และฝัง Supply 1.)
ตลาดคาดหวงัการประชุม OPEC+ ปลายเดือน พ.ย. มีโอกาสทีกลุ่มจะยงัคงตดัลดกาํลงั
การผลิต .  ลา้นบารเ์รล/วนั ในปี   จะทาํให ้Supply นาํมันยังไม่เขา้มาในตลาด 
(เนืองจากขอ้ตกลงล่าสดุ คือ ปี  กลุ่ม OPEC+ จะยงัตดัลดกาํลงัการผลิต .  ลา้น
บารเ์รล/วนั)  2.) EIA วานนีรายงาน สต็อคนาํมนัดิบสปัดาหล์า่สดุ ลดลง 5.15 ลา้นบารเ์รล 
มากกวา่ทีตลาดคาดจะลดลงเพียง 9 แสนบารเ์รล 

ในภาพรวม ราคานาํมันทียังทรงตัวในระดับสูง หนุน Sentiment เชิงบวกต่อหุน้ในกลุ่ม
นาํมนั และโรงกลนั โดยคาํแนะนาํหุน้ในกลุ่มนาํมนั พบว่าราคาหุน้ในช่วงทีผ่านมามีการ
ปรบัฐานจนเริมเห็น Upside แนะนาํใหห้าจงัหวะทยอยสะสม PTT (Buy: FV@B ) และ 
PTTEP (Buy: FV@ ) ส่วนกลุ่มโรงกลนัและปิโตรเคมี แนะนาํซือ PTTGC (Buy: FV@44) 
เนืองจากใหน้าํหนกัไปทีธุรกิจปิโตรเคมีสายโอเลฟินสท์ีจะเห็นการเติบโตไดอ้ย่างต่อเนือง
ในไตรมาส  ซงึเป็นช่วงฤดกูาล  
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GDP งวด 3Q63 ประกาศสัปดาห์หนา้ คาดติดลบน้อยลง 
ในประเทศประเด็นทีตลาดจะเรมิใหน้าํหนกัคือ วนัจนัทรห์นา้  พ.ย.  โมงเชา้สภาพฒัน์
ฯ รายงาน GDP งวด Q63  ASPS คาดขยายตวั %qoq แต่หดตวั . %yoy (เทียบกับ 
Bloomberg Consensus คาดเฉลีย - . %yoy)  โดยเห็นสญัญาณการฟืนตวัชัดเจนของ
ดชันีชีนาํเศรษฐกิจทุกภาคส่วน  แมจ้ะยังไม่กลบัไปถึงก่อน Covid-19  อาทิ การบริโภค
ครวัเรือน สะทอ้นจากยอดคา้ปลีกไทย ล่าสดุ ส.ค. - . % เทียบกับค่าเฉลียงวด Q63 -
18%yoy,  ภาคส่งออก  ยอดส่งออกเดือน ก.ย. เหลือหดตวั - . %yoy  และเป็นการหดตวั
นอ้ยลง 3 เดือนติด ฯลฯ  

โดยรวมดังที ASPS เคยนาํเสนอ GDP ทังปี  Downside ในการปรบัลงคาดจาํกัด 
และคาดว่าจะเห็นการทยอยปรบัเพิมมมุมองจากสาํนกัเศรษฐกิจตามมา  อย่างไรก็ตาม
หากประเมินปี  ASPS คาดเศรษฐกิจจะกลบัมาขยายตวั . %yoy จากฐานทีตาํ ถือ
ว่าเผชิญความทา้ทาย   ทังจากประเด็นการเมือง, จาํนวนนักท่องเทียวจะฟืนตัวไดเ้ร็ว
เพียงใด ขึนกบัการกระจายวงกวา้งของวคัซีน หากเร็วกว่ากรอบเดิมทีกาํหนดคากจะเห็น
การฟืนตวั     

ส่วนกลางสปัดาหห์นา้  พ.ย.เวลาบ่าย  การประชมุ กนง. ASPS ยงัคงมมุมองเดิม คือ
คาดยงัคงอตัราดอกเบียนโบบายที . % (ตาํสดุในประวติัการณ)์ ไปตลอดช่วงทีเหลือของ
ปีนีและคาดแนวโนม้ดอกเบียฯจะทรงตวัตาํไปอีกอย่างนอ้ย  ปีหลงัจากนี เหตุผลความ
เชือคือ  

 Bond Yield 1 ปีไทย (  ในตัวชีวัดทิศทางอัตราดอกเบีย) ปัจจุบันยังทรงตัว
บรเิวณ . % ใกลเ้คียงกบัอตัราดอกเบียนโบบาย (ดงัรูป) ในอดีต Bond Yield 1 
ปี ปรบัลงก่อน และดอกเบียจะปรบัลงตาม หรือ หาก Bond Yield 1 ปี ทรงตัว 
ดอกเบียทรงตวัตาม 

 มมุมองของผูว้่าการ ธปท. นายเศรษฐพุฒิ ในช่วงทีผ่านมา  ส่งสญัญาณคงดอกเบีย 
หรอืใหน้าํหนกัการลดอตัราดอกเบียนโยบายในอนาคตนอ้ยลง  

 ในอดีตวิกฤตเศรษฐกิจสาํคัญๆ ดอกเบียฯไทยทรงตัวตาํอย่างน้อยไม่ตาํกว่า  ปี 
ดงัเช่นช่วงวิกฤติตม้ยาํกุง้ที ธปท.คงอตัราดอกเบียตาํตอ่เนืองกนันาน  ไตรมาส (  ปี) 

Real GDP และการเติบโต %yoy ของเศรษฐกจิไทย 

 
ทีมา:  สภาพฒันฯ์,  ASPS  
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โดยรวมภายใตส้มมติฐาน กรณีอัตราดอกเบียนโยบายคงที 0.5% และประเมิน Market 
Earning Yield Gap แบบ Conservative ที 4.5% (ค่าเฉลียในอดีต . %) จะไดค้่า P/E 
ของ SET Index ที 20 เท่า ซึงเมือนาํไปคูณกับ EPS64F ซึง ASPS ประเมินไว้ที 72.51 
บาท/หุน้ จะไดด้ชันีเปา้หมายปี 2564 ที 1,  จดุ      

 

กำไรงวด 3Q63 ประกาศแล้ว 55% อยู่ที่ 1.02 แสนล้านบาท 
ฤดูกาลประกาศงบ Q  ผ่านมาแลว้ครงึทาง คือ ล่าสดุมีบริษัทจดทะเบียนรายงานผล
ประกอบการ  บรษัิท (คิดเป็น Market Cap. 55%) โดยมีกาํไรสทุธิรวมอยู่ที .  แสน
ลา้นบาท เพิมขึน . %qoq และลดลง % โดยมีถึง  บริษัททีแนวโน้มกาํไรดีขึน 
แบ่งเป็นหุ้น Turnaround 45 บริษัท, หุ้นเติบโต QoQ และ YoY 52 บริษัท, หุ้นเติบโต
เฉพาะ QoQ 34 บริษัท,หุน้เติบโตเฉพาะ YoY 20 บริษัท ดงันนัฝ่ายวิจยัฯ ประเมินว่ายงัมี
ความเป็นไปไดท้ีกาํไรบริษัทจดทะเบียนงวด 3Q63 จะทาํได ้ .  – .  แสนลา้นบาท (ดงั
ภาพทางดา้นลา่ง) 

หุ้นที่ประกาศงบ 3Q63 ออกมาแล้วมีกำไร 

 
ทีมา : ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 
หมายเหต ุหุน้ทีงบ 3Q63 Turnaround ทงั QoQ และ YoY มี  บริษัท 
รูปดา้นบนไม่ไดร้วมหุน้ทีงบ Q63 ขาดทนุ 

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย และBond Yield 1 ป ีของไทย 

 
ทีมา: Bloomberg 
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จากขอ้มลูดงักลา่ว ฝ่ายวิจยัฯ ทาํการคดักรองหุน้น่าลงทนุทีมีแนวโนม้ผลประกอบการดีขึน 
จนมีการปรบัเพิม Fair Value ทังจากผลประกอบการทีดี หรือมี Upside มากขึนสาํหรบั
ประมาณการปี   19 บรษัิท รวมถึงหุน้เปลียนคาํแนะนาํเป็น “ซือ” 5 บรษัิท เนืองจาก 
Upside เรมิจงูใจ ดงันี 

หุ้นที่ปรับเพิ่มคำแนะนำ หรือปรบัมูลค่าทางพื้นฐานขึ้น ต้ังแต่ต้นเดือนพ.ย.63 

 
ทีมา : ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

 

เชือว่าหุ้นดังกล่าว มีแรงผลักดันเฉพาะตัว จากแนวโน้มผลประกอบการทีดีขึน 
น่าจะหนุนให้ Outperform ตลาดได้  

 

 

 

 
SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

  
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

  

ปรบัคําแนะนําเป็น"ซอื"
MINT SCCC THANI
PTTGC PTT MINT
IVL SF OSP
TU LH GULF
SAT GULF KCE
OSP ASK
TFG INTUCH
DCC ADVANC
NWR ILM
SC

ปรบัมูลคา่ทางพนืฐานขนึ
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


