
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีน่าเชือถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านีได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี จดัทาํขึนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกียวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชีนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
กลยุทธ์การลงทุน 

ปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานเช้านี้ ดูไม่สดใส โดย SET Index น่าจะได้รับแรง
กดดันจากทั้ง Covid-19 ในเอเซียที่รุนแรงขึ้น บวกกับ สถานการณ์ทาง
การเมืองที่ร้อนแรง ทั้ง 2 เรื่องมีผลทำให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจกลับมาสู่
ภาวะปกติได้ยากขึ้น วันนี้ให้ลดน้ำหนัก MCS และ SVI เพื่อทำกำไร และให้
ย้ายเงินเข้า CPF หุ้น Top Pick เลือก CPF และ STGT 
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การเมืองร้อน ... เศรษฐกิจละลาย 
จาํนวนผูติ้ดเชือ Covid-19 ใหม่กลับขึนมาสรา้งจุดสูงสุดใหม่ และทีสาํคัญดูเหมือนจุด
ศนูยก์ลางการแพรร่ะบาดไดข้ยบัเขา้มาอยู่ในเอเซีย ทาํใหป้ระเทศไทยอยู่ในภาวะทีมีความ
เสียงต่อการกลับมาระบาดในรอบที  มากขึน ถือเป็นเรืองทีสรา้งความกังวลใหก้ับนัก
ลงทุน เนืองจากจะมีผลทาํใหกิ้จกรรมทางเศรษฐกิจกลบัมาสู่ภาวะปกติไดช้า้ลง อีกเรือง
หนึงทีตอ้งติดตามใกลช้ิดขึนไดแ้ก่ สถานการณก์ารเมืองในประเทศ ทีดูรอ้นแรงมากขึน
ตามลาํดบั โดยมี -  เรืองทีอยู่ในความสนใจ ไดแ้ก่ การจดัชมุนมุของกลุ่มนกัศึกษา การ
ดาํเนินกระบวนการเพือแกไ้ขรฐัธรรมนูญ และ ประเด็นการเมืองภายในพรรคร่วมรฐับาล 
ทังนีฝ่ายวิจัยประเมินว่าสถานการณ์แวดลอ้มทางการเมืองดังกล่าว ทาํใหก้ารดาํเนิน
นโยบายเศรษฐกิจเพือฉดุใหพ้น้จากภาวะถดถอย ทีเป็นอยู่ในปัจจบุนัมีความยากลาํบาก
มากขึน ส่วนผลกระทบต่อภาพรวมของ SET Index ถือไดว้่า สถานการณด์งักล่าวทาํให้
ความเสียงสาํหรบัการลงทนุสงูขึน น่าจะมีผลทาํใหน้กัลงทนุทีไม่ตอ้งการรบัความเสียงใน
ระดบันีชะลอการไหลเขา้สู่ตลาด กลยุทธก์ารลงทุนวนันีใหล้ดนาํหนกัหุน้ SVI และ MCS 
ออกอย่างละ % และนาํเงินเขา้ลงทนุใน CPF สว่น Top Pick เลือก CPF และ STGT 

จำนวนผู้ติดเชื้อ COVID-19 รายใหม่ในแถบเอเชีย 

  
ทีมา: Bloomberg 

SET Index 1,272.34
เปลี่ยนแปลง (จุด) -7.62
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

40,463

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 526.66
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 466.89
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -1,614.53
นักลงทุนรายย่อย 620.98

15 กันยายน 2563 |
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ผู้ติดเชื้อ Covid-19 กลับมาสร้าง New High เฉพาะอย่างย่ิงเอเชีย 
สถานการณ ์ COVID-  ทวัโลกยงัเป็นประเด็นทีตลาดใหนาํหนกั  ลา่สดุ รายงานผูติ้ดเชือ
ใหม่ลา่สดุ ทาํจดุสงูสดุใหม่ (New High)ที . แสนราย  โดยประเทศทียงัมีจาํนวนผูติ้ดเชือ
รายใหม่ในระดบัสงู หลกัๆกลบัมาพุ่งจากประเทศในแถบเอเชีย  อาทิ อินเดีย (พบผูติ้ดเชือ
ใหม่ ,  ราย สงูกว่าค่าเฉลียยอ้นหลงั 7 ที ,  ราย), ฟิลิปปินส ์(พบผูติ้ดเชือใหม่ 
4,  ราย สงูกว่าค่าเฉลียยอ้นหลงั 7 ที ,  ราย), อินโดนีเซีย (พบผูติ้ดเชือใหม่ ,737 
ราย สงูกว่าค่าเฉลียยอ้นหลงั 7 ที ,  ราย), เมียนมาร ์(พบผูติ้ดเชือใหม่  ราย สงู
กวา่คา่เฉลียยอ้นหลงั 7 ที  ราย) เป็นตน้ (ดงัรูป) โดยรวมถือวา่ประเทศแถบเอเซียผูติ้ด
เชือรายใหม่ไดแ้ซงอเมรกิา และยโุรปไปแลว้  

จำนวนผู้ติดเชื้อ COVID-19 รายใหม่ในแถบเอเชีย 

 
ทีมา: Bloomberg  

ASPS ประเมินว่า ยอดผูติ้ดเชือทวัโลกรายใหม่ทีกลบัมาอยู่ในทิศทางขาขึนดงักล่าว คาด
ผลกระทบ 

 Sentiment เชิงลบต่อหุน้ในกลุ่มท่องเทียว-โรงแรม และสายการบิน แต่มีโอกาส
เป็น Sentiment บวกต่อหุ้นถุงมือยาง เช่น STGT และ STA แม้ยอดผู้ติดเชือ 
COVID-  เรง่ตวัขึนทาํจดุสงูสดุใหม่ โดยเฉพาะประเทศในแถบเอเชีย จะกดดนั
ต่อภาพรวมตลาดหุน้ แต่ยังมีหุน้พืนฐานแข็งแกร่งทีไดป้ระโยชนจ์ากประเด็น
ดังกล่าว แนะนาํสะสมหุ้นผลิตถุงมือยาง STGT ซึงวานนีราคาหุน้ปรับตัวขึน
เพียง . % ยัง Laggard กว่าหุน้ถุงมือยางในเอเชีย อย่าง Supermax และ 
Top Glove ทีวานนีปรับตัวขึนแรง  % และ  . % ตามลําดับ  ขณะที  
Valuation ของ STGT มี PE63F ตาํเพียง  เท่า และคาดหวังการเติบโตของ
กาํไรไดเ้กือบ % 

 ความตอ้งการบริโภค สินคา้โภคภณัฑ ์โดยเฉพาะนาํมนัดิบ  ล่าสดุ เห็นไดจ้าก
รายงานประชมุ OPEC+ เมือวานนี ไดป้รบัลดคาดการณ ์Demand นาํมนัลงอีก
ครงั คือ คาดลดลงจากรอบทีแลว้ ลงราว .  ลา้นบารเ์รล/วนั   ซงึ ASPSยงัคง 
คาดราคานาํมนัดิบดไูบจะผนัผวนในกรอบ -  เหรียญฯ/บารเ์รลช่วงทีเหลือ
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ของปี  โดยปัจจุบันหุ้นในกลุ่มพลังงานทียังแนะนําซือมีเพียง   PTT(Buy: 
FV@B ) และ IVL  

 ความ เ ช ือ มัน   คาดว่าจะยังทําให้การ Reopen ธุรกิจและเปิดประเทศให้
ต่างชาติเขา้ประเทศ อาจจะไม่ไดเ้รว็มากนกั   โดยเฉพาะดา้นการท่องเทียว เช่น 
Travel Bubble และกดดนัความเชือมัน (Sentiment) ของประชาชน ซึงจะเป็น
อปุสรรคสาํคญัตอ่การฟืนตวัของเศรษฐกิจโลกในช่วงทีเหลือของปี    อีกทางหนึง
คาดส่งผลต่อการลงทนุทงัทางตรง ผ่าน FDI ฯลฯ หรือ เม็ดเงินลงทนุทีเป็นสภาพ
คล่องส่วนเกินซึงพกัอยู่ทีเงินฝากหรือ Money Market (ดงัตาราง) เห็นไดว้่าเงิน
ฝากทงัระบบธนาคารพาณิชยไ์ทย ล่าสดุ เดือน ก.ค. ยงัปรบัขึนทาํจดุสงูสดุเป็น
ประวัติการณ์(All time High)    คาดว่าเ ม็ดเงินเหล่านีอาจจะชะลอการ
เคลือนยา้ยเขา้สูต่ลาดหุน้ ใหเ้ชือวา่ตลาดหุน้ไทยอาจจะยงัขาดแรงหนนุในช่วงนี  

Money Market  ในสหรัฐ  VS.  เงนิฝากทั้งระบบของธนาคาพาณิชย์ไทย 

       
ทีมา:  Financial Research Gov., ธปท., เอเซีย พลสั Update  ก.ย.  

 

การเมืองร้อน ... เศรษฐกิจละลาย 
สถานการณท์างการเมืองปัจจุบนัถือว่ามีความรอ้นแรงมากขึนตามลาํดบั โดยประเด็นที
เป็นปัจจยัเรง่ความรอ้นแรงมี  สว่นหลกั เรอืงแรกเป็น การชมุนมุของกลุม่นกัศกึษา ซงึนดั
หมายชมุนมุใหญ่ในวนัเสารท์ี  ก.ย.  เบืองตน้ฝ่ายวิจยัยงัเชือวา่จะไม่มีความรุนแรง 
แต่ในอีกทางหนึงก็คาดหมายไดว้่าน่าจะเห็นการจดัการชุมนุมทีถีมากขึน ซึงสถานการณ์
ดงักล่าวทาํใหเ้กิดความกังวลในมุมของ Sentiment การลงทุน อีกประเด็นหนึงเป็นเรือง
ของการแกร้ฐัธรรมนูญ ซึงปัจจุบันมีการยืนร่างแกไ้ขเขา้สู่การพิจารณาของสภาผูแ้ทน
ราษฎรเ์ป็น  ญัตติ โดยหากจะแยกเป็นแนวคิดในการแกไ้ข ก็อาจแบ่งไดเ้ป็น  กลุ่ม คือ 
กลุ่มทีมีแนวคิดจะแก้ไขเป็นรายมาตรา และ กลุ่มทีมีแนวคิดให้ตัง ส.ส.ร. ขึนมาร่าง 
รฐัธรรมนญูใหม่ทงัฉบบั นอกจากนียงัมีเรืองของการเมืองภายในของพรรครว่มรฐับาล ทีมี
ผลทําให้ยังไ ม่สามารถสรรหาตัวบุคคลทีจะเข้ามารับตําแหน่งรัฐมนตรีว่ าการ
กระทรวงการคลงั 
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สถานการณก์ารเมืองดงักล่าวหากเกิดขึนในช่วงทีเศรษฐกิจไม่มีปัญหา ก็คงไม่น่ากังวล
มากนกั แต่ภายใตส้ถานการณปั์จจบุนั ทีเศรษฐกิจอยู่ในภาวะถดถอยรุนแรง และตอ้งการ
การดาํเนินนโยบายเศรษฐกิจทีชดัเจน และตรงเปา้หมาย สภาพแวดลอ้มการเมืองทีเป็นอยู่
ถือไดว้่าเป็นอุปสรรคสาํคญัประการหนึงในการทีจะขับเคลือนเศรษฐกิจใหห้ลุดพน้จาก
ภาวะถดถอย สาํหรับผลกระทบต่อ SET Index เชือว่าน่าจะทาํให้เห็นความผันผวน
ตอ่เนือง ขณะที Fund Flow อาจกลบัเขา้สูภ่าวะชะลอตวัอีกครงั เพือรอใหร้ะดบัความเสียง
ลงมาในระดบัทียอมรบัได ้

 

เทรนด์ M&A CPF เสริมทัพด้วยฟาร์มหมู, CRC เสริมทัพด้วย COL  
CPF เข้าซือฟาร์มหมูในจีน 

CPF แจง้ SET ว่าบ.ย่อย CPP (CPF ถือหุน้ %) ทีปัจจบุนัถือหุน้ Chia Tai Investment 
(CTI:ผูซ้อื) 100%  จะเขา้ลงทนุในบ. Chia Tai Animal Husbandry Investment (Beijing): 
ผูข้าย ซงึประกอบธุรกิจฟารม์สกุรในประเทศจีน ปัจจบุนัเลียงสกุรอยู่ราว .  ลา้นตวั ใหญ่
เป็นอนัดบั  ของจีน โดยจะชาํระค่าตอบแทนในมลูค่ารวม .  หมืนลา้นหยวน (เทียบเท่า 

.  แสนลา้นบาท) ดว้ยการออกหุน้ใหม่คิดเป็น % ของทนุชาํระแลว้ ของ CTI หลงัการ
เพิมทนุใหผู้ข้าย โดย CPF ไม่ตอ้งจ่ายเงินในการซือกิจการครงันีเลย และคาดจะสามารถ
ซือกิจการไดภ้ายในปี 2563   

ฝ่ายวิจยัประเมินว่าภายหลงัการเขา้ซือกิจการครงันี จะทาํให ้CTI เป็นผูน้าํดา้นธุรกิจสกุร
ครบวงจรในประเทศจีน ซึงเป็นตลาดสุกรใหญ่สุดในโลกและมีอัตราการเติบโตสูง 
นอกจากนี ยังช่วยลดตน้ทุนการผลิตสุกรและการบริหารจัดการภายในกิจการไดอ้ย่าง
ต่อเนือง นาํไปสู่การปรบัเพิมประมาณการกาํไรสทุธิปี -  ขึน . % และ . % 
จากเดิมทงันี ภายหลงัปรบัเพิมประมาณการ คาดกาํไรสทุธิปี -  จะเพิมขึน . % 
yoy และ . % yoy ขณะทีคาดกาํไรปกติปี -  จะเพิมขึน . % yoy และ . % 
yoy จากธุรกิจสกุรในไทย จีนและเวียดนามเติบโตชดัเจน ขณะทีคาดกาํไรปกติงวด Q63 
จะเติบโตต่อเนือง จากธุรกิจไก่และสุกรในไทยและเวียดนามฟืนตวั กาํหนด FV ปี  
ใหม่เท่ากับ  บาท (เดิม  บาท) ยังแนะนาํซือและเลือกเป็น Top pick กลุ่มเกษตร-
อาหาร 

 

 

 

CRC เข้าซือ COL 

CRC ประกาศทาํคาํเสนอซือหุน้ COL (ประกอบธุรกิจรา้นคา้ปลีกออฟฟิศเมท + บีทเูอส)

ทงัหมด รวม 640 ลา้นหุน้ ทีราคา 19 บาท/หุน้ เพือเพิกถอนหลกัทรพัย ์COL จากตลาดฯ 

โดยแหล่งเงินทุนบริษัทน่าจะมีการชีแจงในทีประชุมเชา้นี เบืองตน้จากฐานะการเงินที
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แข็งแกรง่  ปัจจบุนั ณ สินงวด 2Q63 CRC มีเงินสดอยู่ที 2.3 หมืนลา้นบาท รวมถึง สดัสว่น

หนีสินสุทธิต่อทุนยังตาํเพียง 0.8 เท่า ทังนี กรณีแย่สุด CRC ใช้เงินกู้ทังหมด (กาํหนด

ใกลเ้คียงตน้ทนุดอกเบียเฉลียบริษัทที . %) จะมีดอกเบียจ่าย  ลา้นบาท หากเทียบ

กบัคาดการณก์าํไร COL ปี  ทีราว -  ลา้นบาท ถือเป็น Upside ต่อประมาณ

การกาํไรปี  ราว -  ลา้นบาท โดยยงัไม่รวมถึง Synergy ทางธุรกิจทีเพิมขนึ ทงั

ในดา้น COL ทีไดอ้านิสงสก์ารประหยัดต่อขนาด, อาํนาจต่อรองการคา้เพิมขึน ช่วยเพิม

ประสิทธิภาพทาํกาํไร และในส่วน CRC ทีสามารถนาํสินคา้อืนๆในเครือไปขายกลุ่มลกูคา้

องคก์รซงึเป็นฐานลกูคา้หลกั COL โดยภาพรวมจงึประเมินการซือกิจการ COL น่าจะสรา้ง 

Upside ต่อมูลค่าพืนฐาน CRC ปี  ใหเ้พิมอย่างนอ้ย -  บาท จากมูลค่าพืนฐาน 

CRC ปี -  ที .  และ  บาท ปัจจบุนัฝ่ายวิจยัอยู่ระหว่างทบทวนประมาณการ

และมูลค่าหุน้ และจะนาํเสนอโดยละเอียดอีกครงัหลงัประชุมวนันี ทังนี การเสนอซือจะ

เกิดขึนเมือ 1) ทีประชุมผูถื้อหุน้ COL (ประชุมวันที 21 ต.ค.63) อนุมัติเพิกถอนหุน้ ดว้ย

คะแนนไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 และไม่มีผูค้ดัคา้นเกิน 10% ของหุน้ทีชาํระแลว้ทงัหมด และ 2) 

ตลาดฯอนมุติัการเพิกถอนหลกัทรพัย ์

ดังนัน การเข้าซือกิจการ(M&A)ของ CPF และ CRC ถือเป็นตัวสร้างมูลค่าเพิม
ให้กับบริษัทในอนาคต 

 

   
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
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