
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีน่าเชือถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านีได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี จดัทาํขึนโดยอา้งอิง
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วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  
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การชุมนุมทางการเมืองที่ผ่านไปได้ดี น่าจะทำให้ SET Index ดีดตัวกลับ
ขึ้นมาแต่ยังไม่น่าจะผ่านบริเวณ 1300 จุด ประเด็นที่ต้องติดตามสัปดาห์น้ี 
เป็นเรื ่องการประชุม กนง. และตัวเลขการส่งออก แนะนำ Selective Buy 
เลือก DOHOME, NOBLE และ PTT เป็น Top Pick พอร์ตการลงทุน ขาย 
CRC และ AP สลับเข้า DOHOME , NOBLE และส่วนหน่ึงพักใน DIF 
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SET Index น่าจะฟื ้น แต่ยังไม่เกิน 1300 จุด ... Selective Buy 

ภาพรวมการชุมนุมทางการเมืองวนัเสารท์ีผ่านมาผ่านไปดว้ยดี แต่ก็ถือเป็นเพียงยกที  
ของการชุมนุม โดยน่าจะเห็นการนัดชุมนุมต่อเนือง ซึงก็จะทาํใหส้ถานการณก์ารเมือง
ยงัคงรอ้นแรง ประเมินว่า SET Index น่าจะดีดตวัขึนมาบรเิวณ  จดุ สาํหรบัประเด็น
อืนช่วงสปัดาหนี์ยงัไม่ต่างจากเดิมมากนกั เรมิจากราคานาํมนัทียงัน่าจะสามารถทรงตวัใน
ระดบัสงูไดต้่อเนืองในช่วงฤดกูาลมรสมุ ทาํใหหุ้น้ในกลุม่พลงังานอย่าง PTT น่าสนใจ สว่น
ในช่วงกลางสปัดาหนี์จะม่การประชมุ กนง. คาดวา่จะคงอตัราดอกเบียนโยบายไวต้ามเดิม 
และยงัมีการประกาศตวัเลขการสง่ออก - นาํเขา้ ซงึคาดวา่จะหดตวัรุนแรงตอ่เนือง กลยทุธ์
การลงทุนกาํหนดในลกัษณะ  Selective Buy โดยเลือกหุน้ทีมีจุดเด่นเฉพาะตวัสนบัสนนุ 
Top Pick วันนีเลือก  DOHOME ซึงคาดว่าผลประกอบการ 3Q63 โดดเด่นและยงัไดร้บั
ประโยชนห์ลงัผ่านเหตุการณน์าํท่วมในต่างจงัหวดั, NOBLE ซึง Valuation ตาํมากจนให ้
Dividend Yield สูงทีสุดในตลาดหุ้นไทย ตามด้วย PTT ด้วยเหตุผลเรืองราคานํามัน
ดงักล่าวขา้งตน้ พอรต์การลงทนุปรบัโดยขาย CRC และสลบัเขา้ DOHOME ดว้ยนาํหนกั 
10% และขาย AP นาํหนกั % สลบัเขา้ลงทนุเพิมใน NOBLE 5% อีก % พกัใน DIF 

ทิศทางพายุ และ Hurricane ที่พัดเข้าชายฝั่ง Mexico 

  
ทีมา:   National Hurricane  Center 21 ก.ย.   

 

SET Index 1,288.39
เปลี่ยนแปลง (จุด) 3.99
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

49,975

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,183.31
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 588.46
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -491.55
นักลงทุนรายย่อย 1,086.40

21 กันยายน 2563 |
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ฤดูมรสุม ยังน่าจะป็นผลดีต่อราคาน้ำมันต่อเนื่อง 
ราคานาํมันดิบโลกสัปดาหท์ีแลว้ อิง Brent ปรับขึนมาราว % ล่าสุด ยังแกว่งตัวสูง
บรเิวณ .  เหรยีญฯ โดยเชือวา่ปัจจยัหนนุราคานาํมนัในช่วงสนัๆ หลกัคือ ฝัง Supply  

 ภยัธรรมชาติ(Hurricane, พาย)ุ ยงัคงมีหลายลกู (ดงัรูป ลกูใหม่คือ BETA ) ทีพดั
เข้าบริเวณอ่าวเม็กซิโกซึงเป็นแหล่งผลิตนาํมันราว 17%ของการผลิตนาํมัน
ทงัหมดในสหรฐั ทาํใหมี้การปิดโรงนาํมนั  **ช่วงตลอดเดือน ก.ย. จะเป็นฤดกูาล
พาย ุHurricane เขา้อา่วเม็กซิโก 

ทิศทางพายุ และ Hurricane ที่พัดเข้าชายฝั่ง Mexico  

 
ทีมา:   National Hurricane  Center 21 ก.ย.   

ฝัง Demand  เชือว่ายังมีปัจจัยหนุนจากกระแสพัฒนาการ Vaccine Covid-19 ทียังมี
อย่างต่อเนือง  ,   เศรษฐกิจโลกเห็นสญัญาณฟืนตวัสะทอ้นจาก PMI ภาคการผลิตของ
สหรฐัและจีน ล่าสุด เดือน ส.ค. ยืนที .  จุด (PMI เกิน  จุด บ่งชีว่าภาคการผลิต
ขยายตวั)  

ความคืบหน้า Vaccine Covid-19  

 
ทีมา:   New York Times 21 ก.ย.  

อีกปัจจยัหนุน คือ  Dollar Index ยงัแกว่งตวัอยู่ทิศทางอ่อนค่า นบัตงัแต่ตน้ปี (ytd) อ่อน
ค่าราว % ล่าสดุอยู่ที .  จดุ  เชือว่าปัจจยักดดนั Dollar อ่อนค่าในระยะสนัหลกัยงัคง
มาจากมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจการคลงัสหรฐัยงัไม่ผ่าน  ส่วนระยะยาว คือ การที Fed 
สง่สญัคงดอกเบียนโยบายอยู่ในระดบัตาํไปจนถึงปี 2023  
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โดยรวมราคานาํมนัดิบทีปรบัเพิมขึนแรงดงักล่าว  ถือเป็น Sentiment เชิงบวกต่อหุน้กลุ่ม
พลงังานทียงัแนะนาํซือมี IVL(Buy: FV@B32) และ PTT(Buy: FV@B41)  

 

กลางสัปดาห์นี้ ติดตามการประชุม  กนง. และ ตัวเลขส่งออก 
ในประเทศ  ASPS  ใหน้าํหนกั 3 ประเด็นสาํคญั คือ  

 การพิจารณาร่าง พ.ร.บ.งบประมาณปี 2564  ดูเหมือนว่ามีความชัดเจนขึน
เรือยๆ  คาดกรอบเวลาจะไม่ล่าชา้มากนัก หรือ ล่าชา้ราว  อาทิตย ์–  เดือน 
ล่าสดุ ปลายสปัดาหท์ีผ่านมาสภาผูแ้ทนราษฎรไดล้งมติอเห็นชอบงบประมาณ
วารที - เป็นทีเรียบรอ้ยแลว้   ขันถัดไปคือ วันนี 21-22 ก.ย.63 วุฒิสภาจะ
พิจารณา  หากไม่ติดอปุสรรคคาดจะนาํขนึทลูเกลา้ ในลาํดบัตอ่ไป  
อย่างไรก็ตามหลงังบประมาณอาจจะไม่ล่าชา้กว่ามากกว่าคาดดงักล่าว ล่าสดุ  
เห็นสญัญาณรฐับาลผลกัดนัโครงการลงทนุโครงสรา้งพืนฐาน อา้งอิง จาก นสพ.
กรุงเทพธุรกิจ  ก.ย.เผย นายไพรินทร์ ชูโชติถาวร ทีปรึกษาเศรษฐกิจ
นายกรฐัมนตรีเสนอใหเ้รง่รดัลงทนุโครงกาโครงสรา้งพืนฐานวงเงินรวม 1.2 ลา้น
ลา้นบาท เช่น โครงการทางพิเศษสายฉลองรชั-นครนายก-สระบุรี วงเงิน 8.05 
หมืนลา้นบาท, รถไฟฟ้าสายสีแดงบางซือ-รงัสิต และบางซือ-ตลิงชนั วงเงิน 2.83 
หมืนลา้นบาท เป็นตน้ 

 22  ก.ย. ครม.จะพิจารณาอนมุติัมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจที ศบศ. เห็นชอบไป
เมือกลางสปัดาหท์ีผ่านมา เช่น โครงการคนละครงึ, มาตรการเพิมวงเงินในบตัร
สวสัดิการ และมาตรการส่งเสริมการลงทนุในอสงัหาริมทรพัยจ์ากต่างชาติ โดย
เมือโครงการอนุมติั คาดจะเป็น Sentiment บวกต่อกลุ่มคา้ปลีก (CPALL) และ
กลุม่อสงัหาฯ (NOBLE) 

 23 ก.ย. รายงานการส่งออก & การนาํเขา้ของไทย  Consensus คาดส่งออกจะ
หดตวัราว -17.8%yoy สว่นการนาํเขา้หดตวั – 23.2%yoy และหากพิจารณาการ
นาํเขา้ของประเทศคู่คา้สาํคญัของไทย (สดัส่วนเกือบ 40% ของการส่งออกรวม
ของไทย) ในเดือน ส.ค. 2563 หดตวัเฉลีย -12.3%yoy เป็นไปในทิศทางเดียวกนั
กับตลาดทีคาด -17.8%  และในวนัเดียวกัน การประชุม กนง.  Consensus ใน
ตลาดคาด 100% วา่ กนง. จะยงัคงอตัราดอกเบียนโยบายที 0.5% สอดคลอ้งกบั 
Bond Yield 1 ปีของไทยทีปัจจุบันอยู่ทีระดับ 0.51% อย่างไรก็ตาม ASPS 
ประเมินวา่ กนง. น่าจะมีโอกาสลดอตัราดอกเบียไดอ้ีก 1 ครงั ราว 0.25% ในช่วง
ปลายปี เนืองจากเศรษฐกิจไทยเผชิญความเสียงจากการอนุมัติงบประมาณปี 
2564 ล่าชา้ รวมถึงความไม่แน่นอนทางการเมือง โดยเฉพาะการชุมนุมในวนัที 
24 ก.ย. และ 14 ต.ค.  2563 ซึงอาจเป็นความเสียงต่อเศรษฐกิจไทยในระยะ
ตอ่ไป 
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จับตาคำตัดสินศาลอุธรณ์คดี TPIPL ทำเหมอืงแร่นอกเขตประทาน
บัตรพรุ่งนี ้

จากกรณีที TPIPL ถูกกรมอุตสาหกรรมพืนฐานและการเหมืองแร่เป็นโจทกยื์นฟ้องคดีทาํ

เหมืองแร่นอกเขตประทานบัตร โดยวันที  ส.ค.  ศาลแพ่งได้พิพากษาในคดี

หมายเลขดาํที สว. /  ให ้TPIPL ตอ้งนาํแรห่ินปนูเพืออตุสาหกรรมปนูซีเมนตจ์าํนวน 

.  ลา้นตนั ไปถมกลบัคืนยงัพืนทีเดิมทีเอาแรไ่ป หรือใหช้าํระค่าเสียหายจาํนวน ,603 

ลา้นบาท พรอ้มดอกเบีย . % นับแต่วันที  ส.ค.  นัน ทาง TPIPL ไดยื้นอุธรณ์

คดัคา้นคาํพิพากษา และยืนคาํรอ้งขอทเุลาการบงัคบัคดี โดยศาลนดัฟังคาํพิพากษา และ/

หรือคาํสงัของศาลอุธรณ ์ในวนัพรุ่งนี  ก.ย  ถือเป็นประเด็นสาํคญัทีตอ้งติดตาม

เนืองจากคาํพิพากษาดงักลา่วอาจถกูตีความขยายผลไปสูค่ดีความอืนๆทีคลา้ยคลงึกนั ซงึ 

TPIPL ถกูฟ้องรอ้งรวม  คดี ดงัตารางดา้นลา่ง 

สรุปคดีความทีเ่กี่ยวข้องกับการทำเหมืองแร่ผดิเงื่อนไขในเขตประทานบตัรที ่TPIPL 
แพ้ในศาลชั้นตน้ 

 
ทีมา: ฝ่ายวิจยัเอเชียพลสั รวบรวม 

 

ฝ่ายวิจยัไม่สามารถคาดการณค์าํตดัสินของศาลอธุรณไ์ด ้หากศาลอธุรณพ์ิพากษายืนตาม

ศาลชนัตน้ จะส่งผลกระทบเชิงลบทางจิตวิทยาต่อราคาหุน้ แมว้่า TPIPL ยงัไม่จาํเป็นตอ้ง

ตงัสาํรองหนีค่าปรบัในงบการเงินทนัที เพราะสามารถใชสิ้ทธิยืนฎีกา และมีทางเลือกทีจะ

ชดเชยความเสียหายดว้ยการนาํแร่หินปูนไปถมคืนพืนที ซึง TPIPL ยังมีสาํรองแร่หินปูน

และแร่หินดินดานในพืนทีประทานบัตรของตนเองถึง 1,052 ลา้นตัน และ 266 ลา้นตัน 

ตามลาํดบั โดยประเมินค่าใชจ้่ายในการนาํแรห่ินปนูและหินดินดานไปถมคืนพืนทีหากถูก

ตดัสินใหแ้พท้กุคดีเพียง 600-800 ลา้นบาท เท่านนั แต่หากศาลพิพากษาในทางตรงขา้ม

คือตดัสินวา่ TPIPL ไม่ไดก้ระทาํผิดตามฟ้องก็จะสง่ผลบวกตอ่ราคาหุน้ ทงันีมีโอกาสทีศาล

อธุรณจ์ะเลือนนดัฟังคาํสงัออกไปอีกก็ไดห้ากสาํนวนคดียงัไม่ถกูส่งลงมาเนืองจากเป็นคดี

ทีมีความซบัซอ้นและมีทนุทรพัยส์งู ฝ่ายวิจยัประเมิน FV ภายใตว้ิธี Sum of the part โดย

มีการ Adjust ความเสียงเพิมเติมดว้ยการหักเงินค่าปรบัจากคดีความทีแพใ้นศาลชันตน้

บนเงือนไขทีสงูทีสดุบนหลกัอนรุกัษน์ิยม จะใหร้าคาเหมาะสม 1.77 บาท 
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เน้นพื้นฐานดี ราคาย่อจนน่าซ้ือสะสม NOBLE, PTT, DOHOME 
ประเด็นการเมืองยงัรอ้นแรง ถึงแมจ้ะผ่านการชมุนมุใหญ่ของนกัศกึษาไปแลว้ แต่ยงัมีการ
จัดการชุมนุมอีกในช่วงปลายสัปดาหนี์ และช่วงกลางเดือน ต.ค. ซึงความไม่แน่นอน
ดงักลา่ว เป็นสว่นหนงึทีกดดนัใหต้ลาดหุน้ปรบัขนึไดย้าก  

นอกจากนีช่วงเดือน ก.ย. – ต.ค. มกัเป็นช่วงฤดมูรสมุ ทงัฝังทวีปอเมรกิาใต ้เผชิญกบัพายุ
เฮอรเิคน Teddy Beta และ Wilfred  ทีทยอยพดัเขา้มาอา่วแม็กซิโก ทาํใหโ้รงนาํมนัในแถบ
นัน (กาํลงัผลิต % ของสหรฐั) ตอ้งหยุดผลิตชัวคราว ถือเป็นบวกต่อหุน้นาํมัน รวมถึง
ประเทศไทยยงัเผชิญกบัผลกระทบจากฤดมูรสมุ ทาํใหเ้กิดนาํท่วมในบางแห่ง 

ดังนันกลยุทธ์แนะนําสะสมหุ้นพืนฐานแข็งแกร่งราคาย่อตัวลงจนน่าซือ NOBLE 
(P/E ตํา, ปันผลสูง กว่ากลุ่มอยู่มาก) และหุ้นทีมีแรงบวกเฉพาะตัวในช่วงฤดูมรสุม 
PTT (ราคานํามันขึน), DOHOME (Sentiment ทดีีต่อหุ้นวัสดุอุปกรณ์ก่อสร้าง)  

PTT(FV @ . )  ราคานาํมนัดิบในช่วงสนัปรบัตวัขึนมาเรว็และแรง จากประเด็นพายทุี

เขา้มาในชายฝังเม็กซิโก ถือเป็นบวกต่อหุน้นาํมนัอย่าง PTT ทีราคาหุน้ยงัไม่ตอบสนองเชิง

บวกเท่าทีควร และยงัไดปั้จจยัหนนุเสรมิจากความคืบหนา้ เรืองการนาํบรษัิทลกูอย่าง OR 

เขา้ซือขายในตลาดฯ ซงึช่วยเพิมสีสนัใหก้บั PTT อีกหนงึแรง  

NOBLE(FV @ 22.70) พฒันาการเชิงบวกทีมีการเปลียนแปลงเด่นชดั หลงัปรบัโครงสรา้ง

ผูถื้อหุน้ตงัแต่ปี  ช่วยเสริมความแข็งแกร่งใหก้ับธุรกิจในอนาคต ผ่านกลยุทธข์ยาย

ฐานลกูคา้ต่างชาติ และเพิมพอรต์สินคา้ราคาตาํกว่า  ลา้นบาท เพือครอบคลมุทกุตลาด 

คาดแนวโนม้ H63 มีกาํไรปกติ  พนัลา้น และผลกัดนักาํไรปกติปีนี .  พนัลา้นบาท 

ก่อนเพิมเป็น .  พนัลา้นบาท ในเชิง Valuation ทีมี PER63Fตาํเพียง -  เท่า และ Div 

Yield สงูสดุในกลุม่ฯกวา่ % ตอ่ปี  

DOHOME(FV64 @ 15.00) ท่ามกลางภาพรวมกลุ่มคา้ปลีกยังฟืนตัวค่อยเป็นค่อยไป 
หากพิจารณาจากยอดขายสาขาเดิม (SSSG) อย่างไรก็ตาม จากการสอบถามของฝ่าย
วิจยั พบว่า มี DOHOME ทีฟืนตวัหลงั COVID-19 เป็นบวกอย่างต่อเนือง และเชือว่างวด 
3Q63 จะโดดเด่นสดุในกลุ่มฯ สะทอ้นจาก 1) ยอดขายสาขาเดิม (SSSG) 3Q63 QTD ที
เติบโตสงูราว 12%yoy หากไม่รวมผลฐานตาํ (นาํท่วมสาขาอุบลก.ย.62) คาด SSSG ยงั
สูง 7.5% จากทังยอดขายคา้ปลีก – คา้ส่ง (อย่างละ 50% ของยอดขาย) และ 2) Gross 
margin จะกลับมาขยายตัว หลังยอดขายปลีกหน้ารา้นฟืนตัว หนุนการผลักดันสินคา้ 
Private Brand โดยเฉพาะสินคา้ปรบัปรุงและตกแต่งบา้นทีมีมารจ์ินสูง นอกจากนี อีก
พัฒนาการทีฝ่ายวิจัยชืนชอบ คือ ล่าสุด DOHOME มีการเปิดสาขาใหญ่ 1 แห่ง (เดือน
ก.ค.63) ซงึปัจจบุนัสรา้งกาํไรไดแ้ลว้ในเพียง 1.5 เดือน เรว็กว่าเป้าบรษัิททีภายใน 4 เดือน 
สะทอ้นความสาํเร็จรูปแบบสาขา + กลยุทธ์ ทังความครอบคลุมสินคา้ + ราคา ทีตอบ
โจทยผ์ูบ้ริโภค ช่วยใหส้ามารถแย่งชิงส่วนแบ่งตลาดจากคู่แข่งโดยรอบได ้ทงักลุ่มรา้นคา้



Research Division
 

 
 

MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

ดังเดิม และโมเดิรน์ เทรด สะท้อนจากทีมีสาขาคู่แข่งทัง HMPRO, GLOBAL, ไทวัสดุ 
(CRC) รายลอ้ม สอดคลอ้งกับทีฝ่ายวิจยัเคยนาํเสนอ จึงปรบัเพิมคาํแนะนาํเป็น ซือ โดย
ปรบัใชม้ลูคา่พืนฐานปี 2564 ที 15 บาท 

Valuation หุ้น Top picks วันนี้ 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
*DOHOME ใชม้ลูค่าทางพืนฐานปี  ที  บาท 

 

 

 

 

 

 

   
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

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

  

Company Sector
Last Price

(18/09/2020)
FairValue Upside PER 20F Div Yield 20F (%) หมายเหตุ

NOBLE PROP    13.80 22.70 64.5% 3.73 15.94 PE ตํา + ปันผลสูงเมือเทียบกับกลุ่มฯ
DOHOME COMM    12.90 15.00 16.3% 38.23 1.18 เตบิโตเด่นสุดในกลุ่มฯ + หุน้เด่นในฤดูมรสุม
PTT ENERG   35.25 41.00 16.3% 23.61 2.84 Laggard ราคานํามันดบิอยู่มาก
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


