
   
 

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  
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Downside ของ คาดการณ์ GDP Growth โลกลดลงตามคาด และเริ่มเห็น
การปรับเพิ่มประมาณการ ขณะที่ทิศทางอัตราดอกเบี้ยยังจะต่ำต่อเนื่อง
ในช่วง 1-2 ปีข้างหน้า ส่วนมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจรอบนี้ ดีต่อภาพรวม
แต่มีน้ำหนักต่อบริษัทจดทะเบียนไม่มาก ปรับพอร์ตโดย ลดน้ำหนัก CRC 
และ BEM แล้วนำเงินเข้าลงทุนใน PTT หุ้น Top Pick เลือก PTT และ STGT 
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SET Index น่าจะพยายามทดสอบ 1300 จุด แต่คงผ่านยาก 
Fed คาดการณว์่าอตัราดอกเบี Êยนโยบายน่าจะทรงตวัระดบัตํÉาอย่างนอ้ยไปจนถึงปี ŚŘŚś
ขณะทีÉการคาดการณเ์รืÉอง GDP โดยภาพรวมของทัÉวโลกพบวา่ Downside จาํกดัลงชดัเจน
และกลับเริÉมเห็นการปรับเพิÉมประมาณการในหลายสาํนัก สาํหรับในประเทศ ศบศ. 
เห็นชอบอดัฉีดเม็ดเงิน ŝ.ř หมืÉนลา้นเขา้สู่ระบบเศรษฐกิจผ่าน Ś ช่องทาง คือ ř) เพิÉมเงิน
ใหผู้ถื้อบตัรสวสัดิการแห่งรฐั řŜ ลา้นคน ŝŘŘ บาท/เดือน เป็นระยะเวลา ś เดือน ใชเ้งิน
รวม Ś.ř หมืÉนลา้นบาท และ Ś) โครงการคนละครึÉง ใหสิ้ทธิแก่ประชาชนทีÉอายเุกิน řŠ ปีขึ Êน
ไป จาํนวน řŘ ลา้นคน โดยจัดสรรวงเงินให ้śŘŘŘ บาท เบิกจ่ายไดว้ันละ řŘŘ บาท ใช้
งบประมาณรวม ś หมืÉนลา้นบาท อีกส่วนหนึÉงเป็นมาตรการกระตุน้อสังหาฯ โดยเปิด
โอกาสใหต้่างชาติสามารถซื Êอ คอนโดมิเนียม หรือ กองทนุรวมอสงัหาริมทรพัยไ์ด ้ภายใต้
ขอ้กาํหนดหา้มจาํหน่าย โอนฯ หรือ จาํนอง ในช่วงระยะเวลา ŝ ปี เชืÉอว่าจะช่วยระบายส
ต๊อกคอนโดฯ ในส่วนทีÉ เป็น Freehold ได้ดีขึ Êน คาด SET Index น่าจะพยายามขึ Êนไป
ทดสอบบริเวณ řśŘŘ จดุ แต่ยงัไม่ผ่านไดง้่ายๆ พอรต์การลงทนุให ้ลดนํÊาหนกั CRC และ 
BEM ลงอย่างละ ŝ% แลว้เขา้ลงทนุใน PTT หุน้ Top Pick เลือก PTT และ STGT 

GDP และอัตราดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐ 

  
ทีÉมา: Bloomberg 
 

 

SET Index 1,293.48
เปลี่ยนแปลง (จุด) 7.30
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

52,709

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,184.29
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -382.65
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 1,111.83
นักลงทุนรายย่อย 455.11

17 กันยายน 2563 |
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Downside สำหรับประมาณการ GDP Growth ลดลงชัดเจน 

ดงัทีÉ ASPS เคยนาํเสนอใน Invest+ ฉบบัเดือน ก.ย. 2563  เศรษฐกิจโลกมีแนวโนม้ผ่าน
จุดตํÉ าสุด  (Bottom out)  ไปแล้วในงวด  2Q63 ล่าสุดเห็นสัญญาณชัดเจนมากขึ Êน 
Downside สาํหรบัประมาณการ GDP Growth โลกลดลง  เพราะเห็นตัÊงแต่ตน้เดือน ก.ย. 
คือ สาํนักเศรษฐกิจและธนาคารกลางสาํคัญๆทัÉวโลกเริÉมทยอยปรบัเพิÉมประมาณการ 
(Revise Up) GDP ปี 2563 กนัอย่างต่อเนืÉอง (ดงัตาราง)  ถือเป็นสญัญาณบวกต่อตลาด
หุน้ทัÉวโลก  

เดือน ก.ย.63 สำนักวิเคราะห์เศรษฐกิจ และธนาคารกลางปรับเพิ่มประมาณการ GDP  

 

ทีÉมา: ASPS รวบรวม 

สว่นผลการประชมุ Fed เมืÉอวานนีÊเป็นไปตามทีÉคาด คือ ยงัคงอตัราดอกเบี ÊยตํÉาทีÉ Ř-Ř.Śŝ%  

โดยมี Ś ประเด็นสาํคญัทีÉ Fed เผยมา คือ  

1. อตัราดอกเบี ÊยจะยงัตํÉาอีกนานอย่างนอ้ย 4 ปี  คือ ดอกเบี ÊยนโยบายคาดตํÉา
ถึงปี 2566)  สะทอ้นไดจ้าก Dot plot ดงัรูป   ทัÊงนี Ê  ASPS  เปรียบเทียบกบั
ช่วงวิกฤกติ Subprime พบว่า Fed คงดอกเบี ÊยตํÉาถึง 28 ไตรมาส หรือ ş ปี 
(ดงัรูป) อย่างไรก็ตาม จากการส่งสญัญาณคงดอกเบี ÊยตํÉาทีÉชดัเจนของ Fed 
ASPS ประเมินว่าจะเป็นปัจจัยสาํคัญทีÉกดดันให ้Dollar Index มีแนวโนม้
อ่อนค่าลงในระยะถัดไป ซึÉงจะเป็นปัจจัยทีÉช่วยหนุนราคาสินคา้โภคภณัฑ ์
เช่น ทองคาํ และนํÊามนัดิบได ้

แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐ 

 

ทีÉมา: Fed, 17 ก.ย. 2563 
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GDP และอัตราดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐ 

 
ทีÉมา: Bloomberg  

2. ปรบัเพิÉมคาดการณม์มุมองเศรษฐกิจสหรฐัดีขึ ÊนทัÊง  GDP ปี ŚŝŞś  ,เงินเฟ้อ
ปรบัเพิÉมขึ Êน และคาดอัตราการว่างงานสหรฐัจะลดลงอย่างต่อเนืÉอง (ดัง
ตาราง)  

ประมาณการ GDP, อัตราเงินเฟ้อ และอัตราการว่างงานสหรัฐ ของ Fed 

 
ทีÉมา: Fed, 17 ก.ย. 2563 

 

ราคาน้ำมันดิบขึ้นแรง  4% ปรับขึ้นต่อวันที่ 2 จาก Hurricane อีก
หลายลูก ดีต่อหุ้นน้ำมันชอบ PTT 

ราคานํÊามนัดิบโลกเมืÉอวานนีÊยงัปรบัขึ Êนแรง โดยนํÊามนั Brent ขึ Êนราว  Ŝ%ล่าสดุอยู่บริเวณ 
ŜŚ.Ś เหรยีญฯ โดยปัจจยัหนนุหลกัๆจาก 

 ฝัÉ ง Supply จากประเด็น ř.) วานนีÊรายงานสต็อคนํÊามนัดิบจาก EIA ล่าสดุ พลิก
กลบัมาติดลบ Ŝ.ś ลา้นบารเ์รล(ดีกว่าทีÉตลาดคาด จะเพิÉมขึ Êน ř.Ś ลา้นบารเ์รล   
2.) พายุ  Hurricane เกิดขึ Êนมาอย่างต่อเนืÉองอีก ś ลูก โดยอาทิตย์ก่อนหน้า 
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Laura ต้นสัปดาห์คือ  Sally และล่าสุดเข้ามาใหม่ Teddy และ Vicky(ดังรูป) 
กาํลงัพดัเขา้มาในแถวอ่าวเม็กซิโกซึÉงเป็นแหล่งผลิตนํÊามนัราว řş%ของการผลิต
นํÊามันทัÊงหมดในสหรัฐ จะทาํให้มีการทยอยปิดโรงนํÊามัน   ส่งผลให้ Supply
นํÊามนัหายไปช่วงสัÊน (*โดยปกติทกุปี ช่วงตลอดเดือน ก.ย. จะเป็นฤดกูาลทีÉพาย ุ
Hurricane เขา้อา่วเม็กซิโก)  

ทิศทางพายุ Hurricane Sally, Teddy, Vicky ที่พัดเข้าชายฝั่ง Mexico  

 
ทีÉมา:   National Hurricane  Center 16 ก.ย.ŚŝŞś  

 

 ฝัÉ ง DemandนํÊามัน มีปัจจัยหนุนจากสัญญาณบวกจากการทยอยปรับเพิÉม
คาดการณ ์ GDP  Growth ปี ŚŝŞś ดงักล่าว  แมปั้จจยักดดนัยงัคงมาจากการ
เร่งตวัผูติ้ดเชื Êอ Covid รายใหม่ทัÉวโลกทีÉยงัเพิÉมขึ ÊนเฉลีÉย ś แสนราย/วนั ล่าสดุ ผู้
ติดเชื ÊอสะสมทัÉวโลกลา่สดุอยู่ทีÉ  30 ลา้นคน  

โดยรวมราคานํÊามนัดิบทีÉปรบัเพิÉมขึ Êนแรงดงักล่าว  ถือเป็น Sentiment เชิงบวกต่อหุน้กลุ่ม
พลังงานทีÉยังแนะนาํซื Êอมี IVL(Buy: FV@B32) และ PTT(Buy: FV@BŜř) ซึÉงเลือกเป็น 
Toppicks ในวนันี Ê โดยมีรายละเอียดทีÉน่าสนใจ ดงันี Ê  

PTT(FV @ Ŝř.ŘŘ) มมุมองเศรษฐกิจจากหลายสาํนกัฯทีÉดดีูขึ Êน บวกกบัประเด็นพายทุีÉเขา้
มาในชายฝัÉ งเม็กซิโก หนุนใหร้าคานํÊามันดิบในช่วงสัÊนปรบัตัวขึ Êนมาเร็วและแรง ถือเป็น
บวกต่อหุน้นํÊามันอย่าง PTT ทีÉราคาหุน้ยังไม่ตอบสนองเชิงบวกเท่าทีÉควร สะทอ้นจากซึÉง
ในช่วง ř เดือนครึÉงทีÉผ่านมา ราคาหุน้ PTT ปรบัตัวขึ Êนนอ้ย และยัง Laggard กว่าราคา
นํÊามันดิบ (Brent Oil) ถึง ş% และยังไดปั้จจัยหนุนเสริมจาก ความคืบหนา้ เรืÉองการนาํ
บรษัิทลกูอย่าง OR เขา้ซื Êอขายในตลาดฯ โดยวานนีÊทาง กลต.ไดอ้นมุติัคาํขออนญุาตเสนอ
ขายหุน้ทีÉออกใหม่ของ OR เรียบรอ้ยแลว้ โดยมีจาํนวนหุน้ทีÉ IPO ไม่เกิน ś,000,000,000 
หุน้ คิดเป็น Śŝ% ของทนุจดทะเบียนชาํระแลว้หลงั IPO 
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ผลตอบแทนตั้งแต่ต้นเดือน 8 –ปัจจุบันของหุ้นในกลุ่มพลังงานและ Brent Oil 

ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

เม็ดเงิน 5.1 หมื่นล้านบาทกระตุ้นเศรษฐกิจ รายใหญ่ได้ประโยชน์
จำกัด 

วานนีÊทีÉประชุม ศบศ. เห็นชอบมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ Ś ส่วนก่อนทีÉจะเสนอให ้ครม. 
อนมุติั  ŚŚ ก.ย. ŚŝŞś หลกัๆ คือ ř.)กระตุน้การบริโภค วงเงินรวม 5.1 หมืÉนลา้นบาท(ราว 
0.46% ของ GDP ปี ŚŝŞŚ) ระยะเวลาเริÉมในช่วง ต.ค. –ธ.ค.Şś โดยมุ่งเนน้ไปทีÉประชาชน
ฐานราก คือ  

 โครงการคนละคร ึÉง วงเงิน  3 หมืÉนล้านบาท  : รฐัจะร่วมจ่ายค่าสินคา้ (Co-
payment) 50% ผ่านแอปพลิเคชัÉนเป๋าตงัค ์ไม่เกิน 100 บาท/คน/วนั หรือไม่เกิน 
3,ŘŘŘ บาท/คน ตลอดโครงการจาํนวน 10 ลา้นคน โดยสินคา้ทีÉสามารถซื Êอไดคื้อ 
อาหาร, เครืÉองดืÉม และสินคา้ทัÉวไป(ไม่รวมล็อตเตอรีÉ, เครืÉองดืÉมแอลกอฮอล ,์ 
ยาสบู และการบรกิาร) *หลกัๆมุ่งไปทีÉรา้นคา้รายย่อย อาทิ รา้นคา้ทัÉวไป รา้นหมู
ปิÊง  ไม่รวมรา้นคา้ทีÉจดทะเบียนนิติบคุคล, รา้นสะดวกซื Êอ ş-řř และรา้นเฟรนไชส ์

 เพ ิÉมวงเงิน  Topup ให ้ผู้ถ ือบัตรสวัสดิการแห ่งร ัฐอ ีก ŝŘŘ บาทเป็น şŘŘ-ŠŘŘ 
บาท/คน/เดือนรวม  14 ลา้นคน  วงเงินรวม 2.1 หมืÉนลา้นบาท:  

โดยรวมแมม้าตรการ “คนละครึÉง”  ผูป้ระกอบการรายใหญ่และรา้นสะดวกซื Êอจะไม่ได้
ประโยชนท์างตรง แต่คาดว่าจะไดป้ระโยชนท์างออ้ม และจะไดป้ระโยชฯโดยตรงจาก
วงเงินขสกมาตรการบัตรสวสัดิการของรัฐแทนมากว่า โดยรวมยังเป็นบวกต่อ CPALL 
(FV@B75.5)   
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งมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจต้ังแต่ 12 ส.ค.63- ปัจจุบัน 

 
ทีÉมา:   ASPS รวบรวม  

 

 อีกทางหนึÉง คือมาตรการกระตุ้นการลงทุนจากต่างชาติ คือ  การ เพ ิÉม
ประเภทคาํขอเพ ืÉอเข ้ามาลงทุนซ ืÊออาคารชุด ถือเป็นบวกต่อห ุ้นคอนโดท ีÉ
มีสัดส่วนลูกค้าเป็นชาวต่างชาติจาํนวนมาก ซึÉงการพิจารณาเพิÉมประเภทคาํ
ขอเพืÉอเขา้มาลงทุนซื Êออาคารชุดและกองทุนรวมอสังหาริมทรพัยต์ามมูลค่าทีÉ
กาํหนด โดยหา้มจาํนอง จาํหน่าย โอน ภายในระยะเวลา ŝ ปี รวมทัÊงยกเวน้
หลกัเกณฑก์ารกาํหนดระยะเวลาการพาํนกัในประเทศไทยไม่นอ้ยกว่า ś ปีก่อน
ยืÉนคาํขอ ประเด็นดงักล่าวถือเป็นบวกต่อหุน้อสงัหาฯ โดยเฉพาะกลุ่มคอนโด ซึÉง
ปกติมีลกูคา้ชาวต่างชาติราว řŘ – śŘ% ของความตอ้งการรวม ดงันัÊนเป็นการ
เพิÉมโดอกาสใหล้กูคา้ชาวต่างชาติเขา้มาลงทุนในอสงัหาฯไทยน่าจะช่วยระบาย
สต็อกคอนโดทีÉสรา้งเสร็จพรอ้มโอน ซึÉงมูลค่ารวมกันกว่า ř แสนลา้นบาท โดย
หุ้นทีÉได้ประโยชน์จากประเด็นดังกล่าวขึ Êนไปอีกระดับน่าจะเป็นบริษัทมี
สัดส่วนลูกค้าเป็นชาวต่างชาติจํานวนมาก อาทิ NOBLE สะท้อนได้จาก
ช่วงครึÉงปีแรกมีสัดส่วน Presale เป็นลูกค้าต่างชาติกว่า śŜ% เป็นตน้    

 

ราคา SAWAD-W2 ตามสมมุติฐานทางทฤษฎี ที่เร่ิมซ้ือขายวันนี้ 

วนัเริÉมซื Êอขาย - 17 ก.ย. ŚŝŞś 
จาํนวนวอรแ์รนทค์งเหลือ (หน่วย) - 54,923,477 
อตัราใชสิ้ทธิ (วอรแ์รนท ์: หุน้สามญั) - 1 : 1 
ราคาใชสิ้ทธิ (บาท) - 100 
อายคุงเหลือ (ปี) - 5 
วนัใชสิ้ทธิครัÊงแรก - ŚŠ ก.พ. ŚŝŞŞ 

SMEs • สินเ ช่ือ Soft  loan  ชวยเหลือ SMEs ในกลุม รายยอย , ภาคทองเท่ียว และ Supply chain วงเงิน 1.14 แสนลานบาท

เกษตรกร •ประกันราคาสินคาเกษตร ป  63/64  (ยาง, มันสําปะหลัง)

ทองเท่ียว •ขยายสิทธ์ิโครงการเราเ ท่ียวดวยกัน  : เพ่ิมสวนลดคาท่ีพัก 40% จํานวน 10 คืน/คน,  ให เงินคืนคาต๋ัวเคร่ืองบิน 2,000 บาท/คน,

 เพ่ิมคูปองอาหการสูงสุด 900 บาท/วัน , ใหขาราชการ พนักงงานลางานวันธรรมดาเพ่ิมไดอีก  2 วัน

สายการบิน • สินเช่ือ  So ft loan  ชวยเหลือ สายการบิน  วงเงิน 2.4 หม่ืนลานบาท

• ขยายเวลามาตรการเยียวยาเกษตรกร ถึง 15 ก.ย.63  คือ จายเงินรอบเดียว 15,000 บาทย รวม 1.55 แสนคน เปนเงิน 2.25

 พันลานบาท

การบริโภค • ยกเว นคาผานทางมอเตอรเวย  หมายเลข 7 และ 9 ชวงหยุดยาว 4-7 ก.ย

• ส ง เสริมการจางงานเ ด็กจบใหม  2 แสนราย  :  รวม 12 เดือน ต้ังแตวันท่ี 1 ต.ค63 -30 ก.ย.64รัฐจะชวยจายเงินสมทบใหกับ

ลูกจางเพ่ือชวยนายจางไม เกิน 50%ของคาจาง

• คนละคร่ึง  15  ล านคน   รวมวงเงิน 3 หมื่นล านบาท ผานแอปพลิเคช่ัน “เปาตัง” จับจายซ้ือรายยอย ไม เกินคนละ 3,000 บาท และ

จํากัดวงเงินตอวันไม เกิน 100-200 บาท

• เพ่ิมวงเงิน  Topup ให แกผู ถือบัตรสวัสดิการแห งรัฐ อีก  5 00 บาทเปน 700-800 บาท/คน   วงเงิน 2.1 หม่ืนลานบาท:

ลงทุน • อนุมัติงบกลาง 2,771ลานบาท  ปรับปรุงความปลอดภัยถนน

ภาษี • คง VAT  ไวท่ี 7% ตอไปอีก 1 ป  ถึง 30 ก.ย.

Covid-19 • อนุมัติเงินกูสนับสนุนผลิตวัคซีน Covid-19 กับ จุฬา , ม.Oxford  1 พันลานบาท

การเมือง • ขยาย พ.ร.ก.ฉุกเฉินฯ อีก 1 เดือน ส้ินสุด ก.ย.63

และลดคาใชจาย

ครัวเรือน
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วนัใชสิ้ทธิครัÊงสดุทา้ย - Śš ส.ค. ŚŝŞ8 
ราคา SAWAD-W2 ตามทฤษฎี 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
Volatility 12 เดือน = 65%, 18 เดือน = ŝŝ%, 6 เดือน = 70% 

 

 

 

 

 

 

   
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

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

  

6 เดือน 12 เดือน 18 เดือน
47.75 15.25 11.67 9.62
48.00 15.38 11.78 9.72
48.25 15.51 11.89 9.82
48.50 15.63 12.00 9.91
48.75 15.76 12.11 10.01
49.00 15.89 12.22 10.11
49.25 16.01 12.33 10.21
49.50 16.14 12.44 10.31
49.75 16.27 12.55 10.41

Volatility*
ราคา หุ้น SAWAD
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


