
   
 

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  

 
กลยุทธ์การลงทุน 

ภาพรวมแรงขับเคลื่อน SET Index มีไม่มาก โดยนักลงทุนต่างชาติยังขาย
ส ุทธ ิต ่อ เน ื ่อง  กลย ุทธ ์ ให้  Selective Buy ในห ุ ้นท ี ่ ได ้ประโยชน ์จาก
สถานการณ์แวดล้อม วันนี้เลือก CPN, ORI และ TU เป็น Top Pick ส่วน
พอร์ตการลงทุน ได้ขายทำกำไร STGT และลด DIF ออกทั้งหมด ให้นำเงิน
เข้าลงทุนใน CPN และ ORI อย่างละ 10% 
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ช้อปช่วยชาติมา ไปช้อปที่ไหนดี ...  
ตลาดหุน้สหรฐัปรบัลดลงค่อนขา้งแรง ซึÉงตน้ตอแลว้ น่าจะมาจากการเดินเกมทางการ
เมืองเพืÉอปทูางไปถึงผลการเลือกตัÊง ภาวะการณด์งักลา่วก็น่าจะสง่ Sentiment เชิงลบมาสู่
ตลาดหุน้ไทย ซึÉงปัจจุบนัยงัอยู่ในภาวะทีÉนกัลงทนุต่างชาติยงัขายสทุธิ ขณะทีÉแรงซื Êอจาก
สถาบนัฯ ไม่แข็งแรงเหมือนในอดีตเพราะแรงผลกัดนัจาก LTF ขาดหายไป สาํหรบัปัจจยัทีÉ
ติดตาม เป็นเรืÉองของมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ ซึÉงดเูหมือนมีความเป็นไปไดม้ากขึ Êน ทีÉจะ
เห็นการขบัเคลีÉอน ชอ้ปช่วยชาติ ออกมา โดยยงัตอ้งรอติดตามดูขนาดของวงเงินทีÉจะให ้
ทัÊงนี Êฝ่ายวิจัยมองมาตรการดังกล่าวเป็นบวกต่อกลุ่มค้าปลีก  อย่าง  CRC รวมถึง
อสงัหาริมทรพัยเ์พืÉอการเช่า อย่างเช่น CPN หรือ SF รวมถึง Property Fund / REIT ทีÉถือ
ครองสินทรพัยเ์ป็นพื ÊนทีÉในศนูยก์ารคา้เพืÉอเก็บกินค่าเช่า ส่วนอีกเรืÉองหนึÉงเป็นมาตรการทีÉ
กระตุน้กาํลงัซื Êออสงัหารมิทรพัย ์ทีÉอาจดาํเนินการผ่านการลดภาระดอกเบี Êยจ่ายใหก้บัผูซ้ื Êอ
บา้น ซึÉงในกลุ่มนี Êมีหุ้นหลายตัวทีÉไดป้ระโยชน์โดยฝ่ายวิจัยเลือก ORI, AP เป็นหุ้นเด่น 
พอรต์การลงทนุวานนีÊ Stop profit หุน้ STGT รบักาํไร ŚŠ% วนันี Êใหข้าย DIF ออก ส่วนหุน้
ทีÉเพิÉมเขา้ไปเป็น CPN และ ORI อย่างละ řŘ% หุน้ Top Pick เลือก CPN, ORI และ TU 

Sector ที่ Outperform ตลาดในช่วงช็อปช่วยชาติในอดีต 

ทีÉมาสายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

SET Index 1,250.15
เปลี่ยนแปลง (จุด) 7.16
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

56,520

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -3,469.49
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -583.22
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 2,988.73
นักลงทุนรายย่อย 1,063.97
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Trump หายป่วย แต่ตลาดหุ้นยังไม่หาย 
ต่างประเทศประเด็นทีÉตลาดยงัใหน้ํÊาหนกั คือผลการเลือกตัÊงประธานาธิบดีสหรฐัวนัทีÉ ś 
พ.ย. ระหว่างประธานาธิบดีทรัมป์ VS. นาย Joe Biden อดีตรองประธานาธิบดีสมัย 
Obama ใครจะเป็นผูช้นะ?? หากนบัถอยหลงัเหลือเวลาเพียง  ŚŠ วนั   โดยสถานการณ์
ปัจจบุนัตลาดใหน้ํÊาหนกั Ś ประเด็น คือ  

 อาการของประธานาธิบดี Trump  หลงัเผยว่าติด COVID-řš  เมืÉอวนัทีÉ Ś ต.ค. 
ล่าสุด ดีขึ ÊนเรืÉอยๆ คือ ออกจากโรงพยาบาลและกลบัเขา้ทาํงานทีÉทาํเนียบขาว 
ล่าสุด วานนีÊไดเ้ผยต่อสืÉอ ř.) ตัÊงตารอ Debate ครัÊงถัดไปวนัทีÉ 15 ต.ค.  2.)ยุติ
การเจรจา package กระตุน้เศรษฐกิจสหรฐัเฟส Ś วงเงิน Ś.Ś ลา้นลา้นเหรียญฯ 
รอไปเจรจาหลงัเลือกตัÊง ś พ.ย. ซึÉงก่อนนีÊตลาดตลาดคาดหวงั กดดนัตลาดหุน้
สหรฐัวานนีÊ  Dow Jones -1.34% Nasdaq -1.6%  ทองคาํ -Ś% 

 Poll สาํรวจว่าใครจะชนะการเลือกตัÊง  หากพิจารณาใน Bloomberg  พบว่า
คูแ่ข่ง คือ นาย Joe Biden คะแนนยงันาํทิ Êงห่างนาย Trump ชดัเจน (ดงัรูป)  และ
ในรอบนีÊ Poll สาํรวจคาดวา่ Democrat จะไดค้รองทีÉนัÉงทัÊง Ś สภา คือ ทัÊงวฒุิสภา 
(Senate)และสภาล่าง (House)ดว้ย  แตกต่างจากปัจจบุนัประธานาธิบดีทรมัป์
ไม่ไดค้รองทัÊง Ś สภา คือ วุฒิสภา(Republican  ครอง 53 เสียง Democrat 45 
เสียงและสภาลา่ง Democrat ครองเสียงมากกวา่ราว ŚśŚ เสียง : 198 เสียง)  
 

โพลสำรวจประธานาธิบดีจากพรรคใดที่จะชนะการเลือกต้ัง 

 
ทีÉมา: Bloomberg 

 

ASPS ประเมินสถานการณด์งักลา่วดเูหมือนวา่ มีโอกาสสงูมากทีÉนาย Joe Biden จะไดร้บั
เลือกเป็นประธานาธิบดีคนถดัไป หากประเมินนโยบายของพรรค Democrat หากชนะการ
เลือกตัÊงหลกัๆ  คือ  

 สนับสนุนพลังงานสะอาด : อาทิ รถยนตไ์ฟฟ้า และลดการใชถ่้านหิน คาดจะ
กดดนัใหร้าคาถ่านหินทรงตวัตํÉา กระทบตอ่หุน้กลุม่ถ่านหิน BANPU, LANNA   

 สนับสนุนการค้า และการกีดกันการค้ากับจีนน่าจะเบาลง คือ พิจารณา
กลับเข้าร่วมข้อตกลงการค้าเศรษฐกิจภาคพื Êนแปซิฟิก CTPP řř ประเทศ   
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ขณะทีÉมาตรากรภาษีนาํเขา้ Tariff  คาดจะชะลอความรอ้นแรง  แต่การกดดนั 
Tech war เพราะในช่วงทีÉผ่านมาจีนมีการลงทนุพฒันา  ŝG,  Technology ซึÉงมี
โอกาสจะตามสหรัฐทันในอนาคต  ทําให้เ ชืÉอว่าบริษัทจีนทีÉ เ กีÉยวข้องกับ 
Technology  ตัÊงแต่ปลายนํÊาอาทิ  Huawei, ZTE, กล้องวงจรปิด  (DAHUA, 
HIKVISION) และบรษัิทตน้นํÊา อาทิบรษัิทผูผ้ลิตชิป SMIC ยงัมีโอกาสโดนสหรฐั
กดดนัตอ่ในระยะยาว  

 ปรับข ึÊนอ ัตร าภาษี: โดยเฉพาะภาษีเงินไดน้ิติบุคคล (Corporate Tax) จาก 
Śř% เป็น ŚŠ% (ยังตํÉากว่าก่อนทรปัมป์รบัลดทีÉ 35%) ซึÉงจะส่งผลใหก้าํไรของ
บริษัทจดทะเบียนในสหรฐัปรบัลดลง อา้งอิงคาดการณข์อง Goldman Sachs 
ประเมินว่าการปรบัขึ Êนภาษีของนาย Joe Biden จะส่งผลให ้EPS ปี ŚŝŞŜ ของ 
S&PŝŘŘ ลดลง ŚŘ เหรียญ จาก řşŘ เหรียญ/หุน้ เหลือ řŝŘ เหรียญ/หุน้ (ลดลง 
řŚ%) และอาจกดดนัใหเ้ม็ดเงินลงทนุ (Fund Flow) ไหลออกจากสหรฐั แลว้ยา้ย
ไปประเทศแถบเอเซีย รวมถึงไทย ซึÉงมีโอกาสไดป้ระโยชน ์ทัÊงจากการลงทุน
ทางตรง (ลงทุนในเครืÉองจักรเครืÉองมือ, เปิดโรงงาน) และทางออ้ม (ลงทุนใน
ตลาดการเงิน เช่นตลาดหุน้)  

นโยบายหาเสียงระหว่าง Donald Trump และ Joe Biden   

 
ทีÉมา: Bloomberg 

ในส่วนของตลาดหุน้ไทย  ASPS  ทาํการศกึษาขอ้มลูในอดีตพบว่า ผลตอบแทนตลาดหุน้

ทัÊงไทยและสหรฐั 3 ครัÊงหลงัสดุ ก่อนการเลือกตัÊงสหรฐั ř เดือน พบว่า  “ř เดือนก่อนการ
เลือกตัÊงสหรฐั ตลาดหุน้ทัÊงไทยและสหรฐัมกัจะผนัผวน และปรบัตวัลดลงเฉลีÉย ş.ŝ% และ 
4.1% ตามลาํดบั แตม่กัจะดีดตวักลบัขึ Êนมา ช่วง ř สปัดาห ์ก่อนการเลือกตัÊงเสมอทัÊงตลาด
หุน้สหรฐัและไทย ใหผ้ลตอบแทนบวกเฉลีÉย  2.9% และ ŝ.Š% ตามลาํดบั  
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ผลตอบแทนของตลาดหุ้นสหรัฐฯ (S&P500 Index) 

 
ทีÉมา: Bloomberg, ฝ่ายวิจยั ASPS 

 
ผลตอบแทนของตลาดหุ้นไทย (SET Index) 

 
ทีÉมา: Bloomberg, ฝ่ายวิจยั ASPS 

 
ช้อปช่วยชาติ กำลังจะมา ช้อปที่ไหนดี 
ช่วงไตรมาสสดุทา้ยของปี ŚŝŞś  ASPS เห็นรฐับาลเรง่ผลกัดนัมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ
โดยมุ่งเนน้ทีÉการบรโิภคครวัเรอืนทกุกลุม่ ทัÊงลา่ง-กลาง-บน หลกัๆ แบง่เป็น 

 มาตรการทีÉออกมาแลว้ในเดือน ก.ย.  คือโครงการคนละครึÉง , Top Up เงินเพิÉม 
ŝŘŘ บาทในบตัรสวสัดิการผูมี้รายไดน้อ้ย  วงเงินรวมกนั ŝ.ř หมืÉนลา้นบาท(ราว 
0.5% ของ GDP) 

 เมืÉอวานนีÊ ครม.ไดอ้นุมติั มาตรการส่งเสริมการจา้งงาน Ş หมืÉนตาํแหน่ง วงเงิน 
ř.Şś หมืÉนลา้นบาท โดยแต่ละตาํบลจะมี ř มหาวิทยาลัย เขา้ไปช่วยทาํงาน
รว่มกบัภาครฐั ภาคเอกชน ภาคประชาชนในพื ÊนทีÉ  (ř ตาํบล ř มหาวิทยาลยั) 

 มาตรการทีÉเตรียมจะออกมาในช่วงเดือน ต.ค.- ธ.ค.  คือ วันนีÊทีÉประชุม ศบศ. 
จะพิจารณามาตรการคล้ายๆ ช้อปช่วยชาติ คือ ประชาชนทีÉเขา้รว่มโครงการ
สามารถนาํใบเสรจ็ค่าใชจ้่ายจากการซื Êอสินคา้ หรอืบรกิารทีÉกาํหนด มาลดหย่อน
ภาษี (ในอดีตลดหย่อนไดไ้ม่เกิน 15,000 บาท)  ASPS  ทาํการศึกษาขอ้มูลใน
อดีตพบว่า มาตรการชอ้ปช่วยชาติช่วยใหมี้วงเงินสะพัดในระบบเศรษฐกิจราว 
1.7-2.25 หมืÉนลา้นบาท (ดงัตาราง) 
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มาตรการช้อปช่วยชาติในอดีต 

 
ทีÉมา: ASPS รวบรวม 

 

ส่วนตลาดหุน้ SET Index มีแนวโนม้ตอบสนองเชิงบวก โดยใหผ้ลตอบแทนเฉลีÉย 0.81% 
ส่วนกลุ่มหุ้นทีÉ Outperform ได้ดีกว่าตลาดในอดีต คือ กลุ่มท่องเทีÉยว 3.9%, ค้าปลีก 
1.43%, ขนส่ง 1.22% และอสงัหาฯ 1.14% เป็นตน้  อย่างไรก็ตาม สถานการณปั์จจุบัน 
หุน้ในกลุ่มท่องเทีÉยว-โรงแรม ปัจจยัทางพื Êนฐานยงัไม่สดใสนกั จากผลกระทบ COVID-19  
คาํแนะนาํกลุม่ คือ  “Underweight”  โดย  ERW, CENTEL, MINT  ราคาหุน้ปรบัขึ Êนมาจน
เกิน Fair value  ยังคงคาํแนะนาํ Switch และสําหร ับกลุ่มค้าปลีก  แนะนําเก็งก ําไร  
โดยมุ่งไปท ีÉกลุ่มทไีด้กระแสช้อปช่วยชาต  ิอาท  ิCRC, CPN, SPVI, CPALL 

 
Sector ที่ Outperform ตลาดในช่วงช็อปช่วยชาติในอดีต 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   

 มาตรการกระตุน้ภาคอสงัหาริมทรพัย ์ล่าสุดธนาคารอาคารสงเคราะห ์(ธอส.) 
เผย เตรียมเสนอ นายอาคม เติมพิทยาไพสิฐ รฐัมนตรีคลงัคนใหม่ ถึงมาตรการ
ช่วยเหลือผูท้ีÉไดผ้ลกระทบจาก COVID-19 จาํนวน 2 มาตรการ ดงันี Ê  
1.)พิจารณาลดอตัราดอกเบี ÊยครึÉงนึง  โดยขอใหก้ระทรวงการคลงัชดเชยดอกเบี Êย
ใหก้ับผูกู้ ้เช่น อตัราดอกเบี ÊยปัจจุบนัคงทีÉ Ś.šš% จะเสนอใหค้ลงัช่วยชดเชยให ้
1.50%  
2.) พิจารณาให้สินเชืÉอ Two-GEN ทีÉสามารถผ่อนได  ้2 Generation หรือนาน
สงูสดุ şŘ ปี วงเงิน řŘ,000 ลา้นบาท ซึÉงจะช่วยใหป้ระชาชนมีบา้นเป็นของตวัเอง
ไดเ้รว็ขึ Êน  โดยรวมถือเป็น  Sentiment เช ิงบวกต่อห ุน้ในกลุ่มอสังหาร ิมทร ัพย  ์
เช ่น  AP และ ORI  

ปี ระยะเวลา สนิคา้ทีѷเขา้รว่ม ภาษทีีѷลดหย่อน
ได ้(บาท)

วงเงนิสะพดั
 (ลา้นบาท)

สดัสว่น
เทยีบ GDP 

(%)

2558 25-31 ธ.ค. 58 (7 วนั) สนิคา้-บรกิาร
ภายในประเทศ 15,000 22,000 0.13%

2559 14-31 ธ.ค. 59 (18 วนั) สนิคา้-บรกิาร
ภายในประเทศ 15,000 17,000 0.10%

2560 11 พ.ย.-3 ธ.ค. 60 (23 วนั) สนิคา้-บรกิาร
ภายในประเทศ 15,000 22,500 0.13%

2561 15 ธ.ค. 61 -15 ม.ค. 62 
(1 เดือน)

เฉพาะ ยางรถยนต์, 
หนังสือ และสนิคา้ OTOP 15,000 12,000 0.07%
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กลยุทธ์เน้นธีม Government Stimulus Play เลือก ORI, CPN, TU 
แมว้านนีÊตลาดหุน้ไทยจะปรบัตวัเพิÉมขึ Êน ş.řŞ จุด หรือ Ř.ŝŠ% แต่แรงผลกัดนัตลาด เกิด
จากหุน้ในกลุ่มพลงังาน และปิโตรฯ เป็นหลกั หนนุดชันี 1.53 จดุ และ 0.21 จดุ ตามลาํดบั 
จากการเกิดพายเุฮอรเิคน กดดนั Supply นํÊามนัในแถบอา่วเม็กซิโกหยดุชะงกัชัÉวคราว 

ขณะทีÉ Fund Flow จากนกัลงทนุตา่งชาติยงัขายหุน้ไทยอีก ř.Ś พนัลา้นบาท (ขายตอ่เนืÉอง 
řŝ วนัทาํการ มลูค่ารวมกว่า Ś.Ś หมืÉนลา้นบาท) ส่วนกองทนุสลบัมาซื Êอบา้ง Ś.š พนัลา้น
บาท (ซื Êอสทุธิติดตอ่กนั Ś วนั) 

ดังนัÊนการปรับตัวขึ ÊนของราคานํÊามันยังขาดเสถียรภาพอยู่ รวมถึงแรงซื Êอของนัก
ลงทุนต่างชาติยังไม่มีท่าทหีวนกลับมาซื Êอ กลยุทธ์แนะนําธีม Government Stimulus 
Play โดยเลือกหุ้นพื Êนฐานแข็งแกร่ง ปรับฐานลงมาลึก และได้แรงหนุนจากความ
คาดหวังมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากภาครัฐ ทีÉเน้นไปทีÉกลุ่มกลาง – บน แบบ
เตม็ๆ โดยเลือก ORI, CPN,TU เป็น Top pick โดยมีรายละเอียดทีÉน่าสนใจดังนีÊ 

ORI(FV @ 8.10) ยอด Presale 3QŞś อยู่ทีÉ ş.ŝ พันลา้นบาท (-śŚ% yoy,+14% qoq) 
โดยภาพรวม šMŞś มียอด Presale ř.š หมืÉนลา้นบาท คิดเป็น ŠŠ% ของเป้าบริษัทปีนี Ê 
Ś.řŝ หมืÉนลา้นบาท (เป้าฝ่ายวิจยั Ś หมืÉนลา้นบาท) ส่วน Presale 4QŞś คาดมีโมเมนตมั
ต่อเนืÉองจาก śQŞś สนบัสนนุดว้ยแผนเปิดโครงการใหม่ š โครงการ มลูค่า ř.Ŝ หมืÉนลา้น
บาท เบื Êองตน้ประเมินยอดขายไม่ตํÉากว่า ş พนัลา้นบาท หนนุเป้า Presale ปีนี Êสงูกว่าเป้า
บริษัทและฝ่ายวิจัยทีÉคาดไว ้ขณะทีÉเชิง Valuation ยงัโดดเด่น ทัÊง Upside สงูเกือบ ŚŘ% 
และคาดหวงั Div Yield สงูเกือบ ş% ตอ่ปี 

CPN(FV @ ŞŞ.ŘŘ) ธุรกิจผ่านจดุเลวรา้ย และมีแนวโนม้ดดีูขึ Êน หลงัจากศนูยก์ารคา้ฟืÊนตวั
ดีกว่าบริษัทคาด จากจาํนวนผูใ้ชบ้ริการ (Traffic Mall) เพิÉมขึ Êนจนใกลร้ะดบัปกติ, ขณะทีÉ
การใหส้่วนลดค่าเช่า เริÉมทยอยลดลงจาก śŘ%-ŝŘ% เหลือ Śŝ%, กลุ่มผูเ้ช่าทยอยกลบัมา
เปิดรา้นคา้มากขึ Êน และล่าสดุมีอตัราการเช่าตามสญัญาเช่าแลว้ šŚ% ขณะทีÉหากมีมาต
การชอ้ปช่วยชาติในช่วงทีÉเหลือของปี จะเป็นตวัเรง่ใหส้ว่นลดคา่เช่า ทยอยลดลงอีก ขณะทีÉ
ในปีถัดๆไป ทางบริษัทยังเตรียมเปิดศูนยก์ารคา้ใหม่ ś แห่ง คืออยุธยา ศรีราชา และ
จนัทบุรี จะเปิดช่วง ŚHŞŜ-ŚŝŞŝ รวมถึงยงัมีเป้าหมายขายสิทธิการเช่า Ŝ ศนูยก์ารคา้ เขา้
กอง CPNREIT คาดดาํเนินการขายอย่างเร็วสิ Êนปีนี Ê หรืออย่างชา้ ก.พ. ŚŝŞŜ อีกทัÊงมี 
Upside สงูถึง ŝŘ% แนะนาํทยอยสะสม  

และอีกหนึÉงหุ้นเดิม คือ TU (รายละเอียดอ่านได้ในบทวิเคราะห ์Market Talk วานนีÊ) 
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  SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


