
   
 

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 

สถานการณ์การเมืองที่มีแนวโน้มร้อนแรงมากขึ้น เป็นปัจจัยเพิ่มความเสี่ยง
ให้กับการลงทุนในตลาดหุ้นไทย ส่วนการประชุมรัฐสภา 26 – 27 ต.ค. น้ี
กังวลว่า อาจไม่เห็นแนวทางที่เป็นรูปธรรมสำหรับแก้สถานการณ์ กลยุทธ์
การลงทุน ยังแนะนำให้ถือเงินสด 25% ส่วนหุ้นในพอร์ตไม่มีการปรับเปลี่ยน 
พร้อมเลือก STA, TISCO และ TU เป็น Top Pick สำหรับวันน้ี 
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การเมืองสร้างแรงกดดันต่อ SET Index มากข้ึน ถือเงินสด 25%  
แมต้วัเลขเศรษฐกิจทวัโลก รวมถึงประเทศไทย (ตวัเลขการส่งออก) จะแสดงสญัญาณทีดี
ขึน และเรมิเห็นเม็ดเงินลงทนุกลบัเขา้มาสู่สินทรพัยเ์สียง แต่ก็ยงัตอ้งติดตามประเด็นเรือง
การแพร่ระบาดของ Covid-19 ทีตัวเลขยังอยู่ระดบัสูง โดยหลายประเทศสรา้งจุดสูงสุด
ใหม่ของจาํนวนผูติ้ดเชือใหม่ตอ่วนั จนนาํไปสูก่ารทาํ Lockdown ทีเขม้งวดมากขนึ สาํหรบั
ประเทศไทย ประเด็นหลกัทีอยู่ในความสนใจเป็นเรอืงสถานการณท์างการเมือง ทีดเูหมือน
มีความรอ้นแรงมากขนึ หลงัจากทีขอ้เรียกรอ้งของผูช้มุนมุทใีหน้ายกรฐัมนตรีลาออก ไม่ได้
รบัการตอบสนอง ประเมินว่าน่าจะเห็นการยกระดับการชุมนุมเพือเพิมแรงกดดันไปที
รฐับาลเพิมมากขึน ซึงการดาํเนินการดังกล่าว จะส่งผลกระทบต่อเนืองไปยังภาพรวม
เศรษฐกิจทีอยู่ในภาวะถดถอย ให้ฟืนตัวกลับไดช้้าลง และกระทบต่อ Sentiment ของ
ตลาดหุน้ไทยทาํใหค้วามเสียงสาํหรบัการลงทุนสูงขึน ส่วนการประชุมรฐัสภาทีจะมีการ
อภิปรายโดยทีไม่มีการลงมติ เป็นไปไดท้ีจะไม่เห็นบทสรุปทีเป็นรูปธรรมทีจะช่วยแกส้ถาน
การณืการเมืองในปัจจุบนั คาด SET Index น่าจะผนัผวนในทิศทางลง กลยทุธก์ารลงทุน 
ยงัถือเงินสด % สว่นหุน้ในพอรต์ไม่เปลียน เลือก STA, TISCO และ TU เป็น Top Pick 

 การส่งออกแบ่งตามประเภทสินค้า 

 
ทีมา: กระทรวงพาณิชย ์

SET Index 1,213.61
เปลี่ยนแปลง (จุด) -2.87
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

66,256

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -661.91
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 1,762.04
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -5,145.29
นักลงทุนรายย่อย 4,045.15

26 ตุลาคม 2563 |
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Covid-19 ยังร้อน เห็นการกลับมา lockdown เพิ่มขึ้น 
ปัจจยัตา่งประเทศในช่วงนีมี  ประเด็นสาํคญัทีตลาดใหน้าํหนกั คือ 

 COVID-19 ยงัมีความรอ้นแรง  ล่าสดุผูติ้ดเชือสะสมแตะ  42.9 ลา้นราย โดยผู้
ติดเชือรายใหม่ยงัคงมาจากฝังสหรฐั และยโุรป กล่าวคือ สหรฐั พบผูติ้ดเชือราย
ใหม่ ,  ราย ส่งผลใหจ้าํนวนผูติ้ดเชือใหม่ในสหรฐัเพิมขึนแตะระดบัสงูสดุ 
(All Time High) ต่อเนืองเป็นวนัที 2, ส่วนยโุรป ฝรงัเศสพบผูติ้ดเชือใหม่ ,422 
ราย, อิตาลี 21,273 ราย, สเปน ,  ราย เป็นตน้  โดยรวมส่งผลใหห้ลาย
ประเทศในยุโรปกลับมาดําเนินการ Lockdown เข้มงวดอีกครัง เช่น สเปน
ประกาศห้ามออกนอกเคหสถานเวลากลางคืน (Curfew), อิตาลีประกาศ 
Lockdown ทัวประเทศ Sentiment เชิงบวกต่อหุ้นบางกลุ่ม เช่น STGT, STA 
และ NER 

 การเลือกตงัสหรฐั  ช่วงวนัหยดุทีผ่านมาโตว้าที (Debate) ระหว่างนาย Donald 
Trump และนาย Joe Biden ครังสุดท้ายก่อนเลือกตังในวันที  พ.ย.  
โดยรวมคะแนนความนิยมนาย Joe Biden นาํนาย Trump สาํรวจของ CNN 
และ Bloomberg 

คะแนนนิยมของนาย Joe Biden ขา้งตน้ ทาํให ้Consensus และ ASPS ประเมินตรงกัน
ว่านาย Joe Biden มีโอกาสชนะการเลือกตัง ซึงหากชนะการเลือกตัง  ประเมินจาก
นโยบายหาเสียงของ นาย Joe Bidenผลทีจะเกิดขึนต่อเศรษฐกิจและ Fund flow ทงัสหรฐั 
และไทยดงันี 

ประเทศที่กลับมา Lockdown เข้มงวดอีกครั้ง 

 
ทีมา: ASPS รวบรวม  
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 นโยบายพลังงานสะอาด  (Clean Energy): คาดจะสรา้งแรงกดดันต่อราคา
สินคา้กลุม่ Hard Commodity เช่น นาํมนั และถ่านหิน  

 นโยบายการค้า: การคา้ของสหรฐั และไทยมีแนวโนม้ขยายตวั จากการทีนาย 
Joe Biden อาจจะยกเลิกการขนึภาษีนาํเขา้กบัประเทศคูค่า้ อาทิ จีน ยโุรป  และ
สนใจกลับเขา้ขอ้ตกลงการคา้ CPTPP จาํนวน 11 ประเทศ เนืองจากทังสหรฐั 
และไทยยงัไม่มีขอ้ตกลงการคา้เสรี (FTA) กับสมาชิก CPTPP บางประเทศ เช่น 
สหรฐัไม่มี FTA กับ ญีปุ่ น, นิวซีแลนด,์ เวียดนาม ส่วนไทยไม่มี FTA กับสหรฐั 
และเม็กซิโก เป็นตน้ ดีตอ่ภาคสง่ออก 

 นโยบายการลงทุนโครงสร ้างพ ืนฐาน : เศรษฐกิจสหรฐัจะมีแนวโนม้ฟืนตัว
ค่อนขา้งเรว็ เนืองจากนาย Joe Biden เสนองบลงทนุโครงสรา้งพืนฐานในสหรฐั
วงเงิน 2 ลา้นลา้นเหรียญ (นาย Trump เสนอ 1 ลา้นลา้นเหรียญ) ซึงจะช่วย
กระตุน้ใหเ้ศรษฐกิจ และอตัราเงินเฟ้อของสหรฐัฟืนตวั หนนุธนาคารกลางสหรฐั 
(Fed) ปรบัเพิมอัตราดอกเบียนโยบายตาม ซึงสุดทา้ยจะช่วยใหเ้ศรษฐกิจไทย
ไดร้บัอานิสงสต์าม  

 การปร ับข ึนภาษีนิต ิบุคคล  (Coporate Tax) เป็น % จาก % ส่งผลให้
กาํไรของบริษัทจดทะเบียนในสหรฐัปรบัลดลง กดดันใหเ้ม็ดเงินลงทุน (Fund 
Flow) ไหลออกจากสหรัฐ แลว้ย้ายไปประเทศแถบเอเซีย รวมถึงประเทศทีมี
ความพรอ้ม  ขณะทีไทยปัจจจับนัยงัเผชิญปัญหาในประเทศ    
 

สรุปนโยบายหาเสียงของผู้สมัครเลือกต้ังประธานาธิบดีสหรัฐ 

 
ทีมา: ASPS รวบรวม  
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ส่งออกเดือน ก.ย. หดตัวน้อยลง  หนุนเฉลี่ย 9 เดือน -7.3%  
เศรษฐกิจไทยเห็นสญัญาณการฟืนตวัต่อเนือง  โดยเฉพาะภาคส่งออก(X) คิดราว 68% 
ของ GDP ล่าสดุกระทรวงพาณิชยร์ายงานยอดส่งออก(X) เดือน ก.ย. อยู่ที 1.96 หมืนลา้น
เหรียญ(สงูกว่าค่าเฉลียทังปี  ที .  หมืนลา้นเหรียญ)ยงัหดตวั - . %yoy ใกลเ้คียง 
Consensus คาด - %แตห่ดตวันอ้ยลง 3 เดือนติด  

แรงหนุนสาํคัญในเดือนนีคือ สินคา้เกษตร เช่น ผักผลไม ้50.3%, เครืองปรุงรส . %
สินคา้อตุสาหกรรม เช่น ถงุมือยาง +154%, ผลิตภณัฑย์าง % เป็น Sentiment เชิงบวก
ตอ่ STA, NER และเครอืงอิเลก็ทรอนิกส ์ . %, เครอืงใชไ้ฟฟ้า 8.3%Sentiment เชิงบวก
ตอ่กลุม่อิเลก็ทรอนิกส ์ (DELTA, HANA, KCE และ SVI)  ดงัรูป    

ส่วนยอดนาํเขา้เดือนเดียวกนั มีจาํนวน 1.74 หมืนลา้นเหรียญ(สงูกว่าค่าเฉลียทงัปี  ที 
.  หมืนลา้นเหรยีญ) หดตวั - . %yoy ดีกวา่ตลาดคาดหดตวั -15.8%  

การส่งออกแบ่งตามประเภทสินค้า 

 
ทีมา:  กระทรวงพาณิชย ์ 

 

โดยภารวมหนุนใหก้ารส่งออกงวด M  หดตวัเฉลีย . %yoy เมือเทียบกับสมมติฐาน 
ASPS ปัจจบุนัคาดทงัปี   หดตวั %  ASPS ประเมินส่งออกทีปรบัเพิมขึนทกุๆ % 
จะหนนุ  GDP Growth ปี  ขึนเฉลียฯ 0.156%   (กาํหนดใหส้มมติฐาน ASPS อืนคง
เดิม คือ C คาด - . % ,ลงทุนเอกชนคาด – % ลงทุนรฐัคาด % การเบิกจ่ายรฐั คาด 
2.5%)  นนัคือ หากสง่ออกปี   เฉลีย  - % คาด  GDP ปี   จะหดตวันอ้ยลงเหลือ 
7.9% จากเดิมคาด - . %   

อย่างไรก็ตามขึนกับภาคส่งออกในช่วงงวด Q63 จะขยายตัวดีขึนตามคาดหรือไม่ 
เนืองจากมีความเสียงประเทศคู่คา้หลกั ในสหรฐั ยโุรป กลบัมา Lockdown ประเทศรอบที 

 หลงัจากผูติ้ดเชือพุ่งขนึในอตัราเรง่อีกครงั  
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สมมุติฐานเรื่องการส่งออก ที่จะมีผลต่อ GDP Growth ปี 2563 

 
ทีมา:  กระทรวงพาณิชย ์ 

 

พอร์ตถือเงินสด 25% ชอบหุ้นต่างชาติสะสม STA TU และ TISCO 
ตวัเลขผูติ้ดเชือ COVID-19 ทียงัเรง่ตวัขึน ตอนนีทะล ุ  ลา้นคนทวัโลก (สงูใกลเ้คียงกับ
ประชากรทังหมดในสเปนที  ลา้นคน) และมีการ Lockdown เพิมเติมใน อาทิ สเปน 
อิตาลี เป็นตน้ ในอีกมุมถือว่าสรา้งความกังวลต่อความตอ้งการใชน้าํมันโลกลดลง และ
กดดนัใหร้าคานาํมนัปรบัตวัลดลง % ในวนัศกุรท์ีผ่านมา ขณะทีในประเทศ การเมืองไทย
ยงัมีความรอ้นแรงอยู่ จึงคาดว่าตลาดหุน้ไทยในวนันีปรบัตวัขึนไดย้าก ประเมินกรอบการ
เคลือนไหว  –  จดุ 

กลยุทธ์การลงทุนแนะนํา ถือเงินสด % เพือลดความเสียงและรอจังหวะการ
ลงทุนในระยะถัดไป ส่วนอีก % แนะนําลงทุนในหุ้ น Global Play (STA, TU, 
PTTGC) หุ้น Dividend Play (TISCO, DCC) ส่วนหุ้น Toppick แนะนําหุ้นทีต่างชาติ
ทยอยสะสม STA, TU และ TISCO 

หุ้นท่ีมีการซ้ือสุทธิโดยตรง และผ่าน NVDR ของต่างชาติ (MTD) 

  
ทีมา: SET,สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

คาดการณ์ %ส่งออกปี 2563 คาด GDP Growth ปี 2563

-7.0% -7.9%

-8.0% -8.1%

-9.0% -8.2%

-10.0% -8.4%

-11.0% -8.6%

-12.0% -8.7%

Stock Symbol
Foreign Buy +NVDR(MTD)

(ล้านบาท)

VGI 7931

KBANK 1451

CPALL 908

TU 858

STGT 816

THANI 704

TISCO 695

CPN 530

NER 425

BAM 353

KTC 337

COM7 279

BJC 239

ASIAN 227

STA 208
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Company Sector
Last Price

(22/10/2020)
FairValue Upside PER 20F Div Yield 20F (%)

MCS STEEL   13.20 19.50 47.7% 7.10 6.53

DCC CONMAT  2.32 3.10 33.6% 13.26 6.26

JMART ICT     15.60 18.00 15.4% 18.91 3.97

STA AGRI    32.25 40.00 24.0% 7.19 4.65

TU FOOD    15.60 17.00 9.0% 14.75 3.97

PTTGC PETRO   40.50 44.00 8.6%    NM 1.23

Dividend Play

Global Play
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