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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 

ธปท. ปรับลด GDP Growth ลงมาอยู่ในกรอบ 1-2% ส่วน กนง. คงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ 0.5% สำหรับมาตรการพยุงเศรษฐกิจที่รัฐออกมา 
อาจไม่มีผลต่อ SET Index แต่กังวลมากขึ ้นกับแรงขายของนักลงทุน
ต่างชาติ พอร์ตจำลอง ถือเงินสด 15% จากการ Cut Loss หุ้น MTC และ
ลด ADVANC ลง 5% หุ้น Top Pick เลือก  PTTEP, PTTGC และ SPVI 

 
 
 

 

 

 

แรงขายต่างชาติ พร้อมเปิด Short สร้าง Sentiment เชิงลบ  
ธปท. ไดป้รบัลดประมาณการ GDP Growth ปี ŚŝŞŜ ลงมาอยู่ในกรอบ ř-Ś% ซึÉงผนัแปร
ไปตามการกระจายตวัของ Vaccine จนถึงสิ Êนปี อนัจะมีผลโดยตรงต่อจาํนวนนกัท่องเทีÉยว
ทีÉเดินทางเขา้ประเทศ ส่วนทิศทางอัตราดอกเบี ÊยนโยบายทีÉประชุม กนง.วานนีÊ มีมติให้
คงไวท้ีÉระดบั Ř.ŝ% ตามเดิม และฝ่ายวิจยัเชืÉอว่าน่าจะทรงตวัทีÉบรเิวณดงักล่าวไปจนถึงสิ Êน
ปี ŚŝŞŜ อีกเรืÉองหนึÉงทีÉอยู่ในความสนใจคือการออกมาตรการพยงุเศรษฐกิจของรฐับาล ซึÉง
วานนีÊ ครม. มีมาตรการออกมาทีÉหลากหลายทีÉพอจะแยกตามวตัถปุระสงคไ์ด ้ś กลุม่คือ ř) 
แกไ้ขปัญหาหนีÊสินของครวัเรือน โดยใชก้ลไกต่างๆ ผ่านธนาคารพาณิชยข์องรฐั Ś) การลด
ภาระคา่ใชจ้่ายครวัเรือน โดยลดคา่ไฟฟ้า  และ ś) อดัฉีดเงินใหภ้าคครวัเรอืนเพืÉอเพิÉมกาํลงั
ซื Êอ ผ่าน โครงการ เรารกักนั  เราชนะ บตัรสวสัดิการ และ คนละครึÉง นํÊาหนกัของมาตรการ
ดงักล่าวต่อ SET Index คาดว่าจะมีไม่มากนกั แต่ประเด็นทีÉเรากงัวลมากกว่าคือ การขาย
สทุธิพรอ้มเปิด Short ของนกัลงทนุตา่งชาติ ทีÉคอ่นขา้งรุนแรงวานนีÊถือเป็น  Sentiment เชิง
ลบ พอรต์จาํลองวานนีÊ Cut Loss หุน้ MTC วนันี Êใหล้ดํÊาหนกัหุน้ ADVACN ลง ŝ% และให้
ถือเงินสดไวร้อโอกาสซื Êอรอบใหม่ řŝ% หุน้ Top Pick เลือก PTTGC, PTTEP และ SPVI 

หุ้นผ่อนคลาย และอาจถูกเก็งกำไร จากตลาดชะลอการใช้ Free Float ถ่วงดัชนี 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  
ข้อมูลสิÊนสุด ณ วนัทีÉ 5 พ.ค. 64 
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DELTA ‐49.4% 22.4 CENTEL 27.1% 74.4

BGRIM ‐23.3% 34.6 SCC 19.1% 66.2

CBG ‐17.0% 26.4 RS 16.9% 60.6

MEGA ‐16.0% 38.9 STEC 16.4% 65.2

GPSC ‐14.7% 24.8 AP 14.1% 68.8

VGI ‐14.2% 24.7 BANPU 13.9% 87.8

BCPG ‐12.5% 29.7 MINT 13.7% 61.6

MTC ‐9.0% 32.1 INTUCH 10.0% 63.2

DTAC ‐8.1% 29.4 SCB 9.6% 76.4

EA ‐7.5% 39.7 KBANK 9.6% 79.6

ESSO ‐7.2% 34.0 AMATA 6.2% 73.8

TRUE ‐7.0% 31.9 TU 4.9% 65.0

TASCO ‐6.1% 39.4 LH 4.3% 69.4

TTW ‐5.7% 36.1 CK 3.1% 65.1

ADVANC ‐5.6% 36.2 CPN 2.6% 62.8

หุน้ทีѷผอ่นคลาย
หากตลาดไมใ่ชเ้กณฑ ์Free Float ถว่งดชันี

หุน้ทีѷอาจถกูขายทํากาํไรบา้ง

SET Index 1,549.22
เปลี่ยนแปลง (จุด) -33.91
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

127,109

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -10,475.57
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -2,064.22
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -637.34
นักลงทุนรายย่อย 13,177.14

6 พฤษภาคม 2564 |
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กลยุทธ์การลงทุน 

เงินเฟ้อไทย เม.ย. พุ่งขึ้น แต่เชื่อว่าจะยังไม่ทำให้ กนง. ปรับมุมมอง
เร่ืองดอกเบี้ยฯ ทั้งปี หนุน SET Index ระยะถัดไป 

เมืÉอวานนีÊรายงานอตัราเงินเฟ้อไทย เดือน เม.ย. 2564  พลิกกลบัมาขยายตวัแรงและทาํ
จดุสงูสดุในรอบ Š ปี 3 เดือน คือ  +3.41%yoy (มากกวา่ทีÉตลาดคาด 2.9%yoy) หลกัๆเป็น
1.) ผลจากฐานตํÉาของปี 2563 และ 2.ราคาสินคา้กลุ่มพลงังานขยายตวัสงูถึง 10.2%yoy 
ตามราคานํÊามนัดิบโลกทีÉฟืÊนตวั (ราคานํÊามนัดิบดไูบ+168%yoy ในเดือน เม.ย. 2564)  

เงินเฟ้อทีÉพุ่ งขึ Êนแรงดังกล่าว  ASPS ไม่ได้กังวลว่าจะเป็นสัญญาณบ่งชี Êว่าทําให้
คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ตอ้งกลบัมาขึ Êนอตัราดอกเบี Êยฯนโยบาย เพืÉอสกัด
เงินเฟ้อทีÉพุ่งขึ Êน  เพราะประเมินภาพปัจจยัแวดลอ้ม อาทิ  

1.) อัตราเงินเฟ้อทีÉไม่รวมสินคา้กลุ่มพลังงาน และอาหารสด (Core Inflation) ใน
เดือนเดียวกัน ล่าสดุทีÉออกมา ขยายตวัตํÉาทีÉ 0.3% ตํÉากว่าทีÉตลาดคาดไว ้0.6%  
บง่ชี Êวา่เศรษฐกิจไทยยงัไม่ขยายตวัรอ้นแรง (ดงัรูป) 

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย และอัตราเงินเฟ้อของไทย  

 
ทีÉมา: Bloomberg 

 

 Covid-19 ระลอกทีÉ 3 ในไทยทีÉแพร่ระบาด ทาํใหป้ระชาชนชะลอการออกจาก
บา้น,  นกัท่องเทีÉยวตา่งชาติมีโอกาสชะลอตวัตํÉากวา่ทีÉคาด,  การเขม้งวดกิจกรรม
เศรษฐกิจ  โดยรวมทาํใหเ้ศรษกิจไทยยังฟืÊนตัวล่าชา้และ Downside ต่อคาด
การร ์GDP ปี 2564 ยงัมีอยู่ ขึ Êนกบัการเขม้งวดจะยืดเยื Êอนานเพียงใด??  และยงั
เห็นการปรบัลด GDP เมืÉอวาน ธนาคารแห่งประเทศ (ธปท.) เดิมคาด ปี 2564 
ขยายตัว 3%  ล่าสุดประเมินว่าปีนี Êจะอยู่กรอบ 1-2%yoy ขึ Êนกับการกระจาย
วคัซีนโดยแบง่เป็น 3 กรณี 
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1 หากฉีดวัคซีนได้ครบ řŘŘ ล้านโดส (ครอบคลุม 72% ของประชากร) 
ภายในปี 2564 (ตามแผนใหม่) GDP ไทยจะขยายตวั 2%  

2 หากฉีดวคัซีนได ้ŞŜ.Ş ลา้นโดส (ครอบคลมุ 46% ของประชากร) ภายในปี 
2564 (ตามแผนเดิม) GDP ไทยจะขยายตวัได ้ř.5% 

3 หากฉีดวคัซีนตํÉากว่า ŞŜ.Ş ลา้นโดส (ตํÉากว่า 46% ของประชากร) ภายในปี 
2564 (ตํÉากวา่แผนเดิม) GDP ไทยจะขยายตวัได ้ř% 

 
Sensitivity Analysis ผลกระทบของการฉีดวัคซีนต่อ GDP ของ กนง.  

 
ทีÉมา: การประชมุ กนง. ŝ พ.ค. ŚŝŞŜ  

 

โดยรวม ASPS ยงัคงมมุมองเดิม คือ คาดตลอดปีนีÊ กนง.จะคงดอกเบี ÊยไทยทีÉเดิมตลอดทัÊง
ปี  ยังเป็นปัจจัยหนุนสภาพคล่องส่วนเกินยังล้นระดับ จากภาวะดอกเบี Êยฯ ทีÉยังตํÉา  
สนบัสนนุใหไ้หลเขา้หาผลตอบแทนทีÉสงูขึ Êนในตลาดหุน้ไทยในระยะถดัไป 

 

รัฐจัดเต็ม มาตรการเยียวยา วงเงินกว่า 2.46 แสนล้านบาท ดีต่อหุ้น
ค้าปลีก CPALL ,  MAKRO , CRC ,  SPVI  

ทีÉประชมุ ครม. วานนีÊ มีมติเห็นชอบมาตรการเยียวยาและกระตุน้เศรษฐกิจชดุใหม่ วงเงิน
รวมกวา่ Ś.ŜŞ แสนลา้นบาท หรอื 1.6% ของ GDP โดยแบง่เป็น 2 ระยะ ไดแ้ก่  
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 ระยะท ีÉ ř: ดาํเนินการทนัท  ีวงเงนิ  1.06 แสนล้านบาท  
o มาตรการสินเชืÉอสู้ภัย COVID-19 วงเงินรวม Ś หมืÉนล้านบาท ของ

ธนาคารออมสิน และ ธ.ก.ส. 
o มาตรการพกัชาํระหนีÊของสถาบนัการเงินเฉพาะกิจหรือ SFIs (ออมสิน,  

ธ.ก.ส., อาคารสงเคราะหฯ์, อิสลามฯ) 
o มาตรการลดค่าไฟฟ้า-นํÊาประปาช่วงเดือน พ.ค. - มิ.ย. Śŝ64 แก่

ประชาชน และ SMEs 
o มาตรการตอ่เนืÉองดา้นการช่วยเหลือเยียวยาประชาชน 

 เพิÉมวงเงินโครงการเราชนะ อีกสปัดาหล์ะ ř,ŘŘŘ บาท นาน Ś 
สปัดาห ์วงเงินรวม Ş.ş หมืÉนลา้นบาท 

 เพิÉมเงินโครงการ ม.śś เรารกักัน อีกสปัดาหล์ะ ř,ŘŘŘ บาท 
นาน Ś สปัดาห ์วงเงินรวม ř.Šŝ หมืÉนลา้นบาท 

 ระยะท ีÉ 2: เห ็นชอบในหลักการ  และรอพิจารณาในรายละเอ ียด  ก่อน
เสนอเข ้าท ีÉประชุม ครม. อีกคร ัÊงสัปดาหห์น้า วงเงนิ  ř.Ŝ แสนล้านบาท  

o โครงการเพิÉมกาํลังซื Êอใหแ้ก่ผูมี้บัตรสวัสดิการ เพิÉมเติมเดือนละ 200 
บาท นาน 6 เดือน ตัÊงแต ่ก.ค. – ธ.ค.  2564 ครอบคลมุประชาชน 13.6 
ลา้นคน 

o โครงการเพิÉมกาํลงัซื Êอใหแ้ก่ผูท้ีÉตอ้งการความช่วยเหลือเป็นพิเศษ โดย
เดือนละ 200 บาท นาน 6 เดือน ตัÊงแต่ ก.ค. – ธ.ค.  2564 ครอบคลมุ
ประชาชนประมาณ 2.5 ลา้นคน 

o โครงการ “ยิÉงใชยิ้Éงได”้ : ภาครฐัจะสนบัสนนุ e-Voucher ใหป้ระชาชน 
นําไปใช้จ่ายกับร้านค้า-บริการทีÉจดทะเบียนภาษีมูลค่าเพิÉม มูล
ค่าใช้จ่ายสูงสุดไม่เกิน 5 พันบาท/วัน หรือไม่เกิน ş พันบาทตลอด
โครงการ โดยคาดจะมีประชานเขา้รว่ม 4 ลา้นคน 

 Time Line มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐ  

 
ทีÉมา: ASPS รวบรวม, หมายเหต ุขอ้ความสีแดง คือมาตรการชดุใหม่ 
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ASPS เชืÉอว่ามาตรการต่างๆขา้งตน้ จะช่วยบรรเทาผลกระทบของกิจกรรมทางเศรษฐกิจทีÉ
ชะลอตวัลงจากการระบาดของ COVID-19 ไดใ้นระดบัหนึÉง 

โดยหุ้นทีÉได้ประโยชน์ ASPS ประเมินว่า MAKRO ได้ประโยชน์ทางอ้อมมากสุดจาก
มาตรการคนละครึÉง, เราชนะ, เรารกักัน และมาตรการยิÉงใชยิ้Éงได ้ทีÉสามารถใชใ้นรา้นคา้
โมเดิรน์เทรด ขณะทีÉรายอืÉนๆ คาดไดอ้านิสงสจ์ากโครงการยิÉงใชยิ้Éงไดเ้ป็นหลัก ทัÊงกลุ่ม
จาํหน่ายสินคา้จาํเป็น CRC, CPALL และ BJC รองมาเป็นกลุ่มรา้นคา้ไอที (COMş และ 
SPVI) ทีÉกลายเป็นสินค้าจําเป็นในปัจจุบัน และน่าจะได้ประโยชน์สูงกว่ากลุ่มสินค้า
ปรบัปรุงบา้น (HMPRO และ ILM) แมร้ะยะสัÊนราคาหุน้คา้ปลีกจะยงัมี Sentiment ลบจาก
การะบาด COVID ระลอกใหม่บา้ง แต่จากความคาดหวงัต่แการฟืÊนตวัในช่วง ŚHŞŜ ยัง
ประเมินเริÉมเป็นโอกาสทยอยสะสมหุน้พื Êนฐานดี ทีÉยงัมี Upside อาทิ CPALL (FV@B74), 
MAKRO (FV@B44), CRC (FV@BśŠ) และ SPVI (FV@B6.92)  

 

หาหุ้นลมเปลี่ยนทิศ หลังตลาดชะลอการถ่วงดัชนีด้วย Free Float 

ตลาดเริÉมมีแนวคิดทีÉจะปรบัเปลีÉยนวิธีการคาํนวณดชันี โดยใช ้Free Float เขา้มามีนํÊาหนกั
ตัÊงแต่ช่วงปลายเดือน ม.ค. 64 เพืÉอใหด้ัชนีสอดคลอ้งกับความเป็นจริง และเป็นไปตาม
ระบบของสากลมากชึ Êน หลังจากนัÊนเริÉมมีการเปิดรบัฟังความคิดเห็นจากผูท้ีÉเกีÉยวขอ้ง 
ตัÊงแตช่่วง กลาง มี.ค. 64 

ล่าสุดได้ข้อสรุปว่า “ให้ชะลอการปรับคํานวณดัชนีด้วยวิธีดังกล่าว ออกไปก่อน 
เพืÉอไม่ให้ส่งผลกระทบต่อการดาํเนินงานของผู้ทีÉเกีÉยวข้อง” เนืÉองจากมีผูใ้หค้วามเห็น
สว่นมาก “ไม่เห็นดว้ย” ดว้ยหลายสาเหต ุอาทิ หุน้ไทยสว่นใหญ่เป็นธุรกิจครอบครวั อาจไม่
เหมาะกบัการนาํ FF มาถ่วงนํÊาหนกั, การเพิÉมนํÊาหนกัทีÉไม่มีเจา้ของทีÉแทจ้ริง อาจส่งผลให้
บริษัทขาดความเต็มทีÉในการดาํเนินธุรกิจ วิธีดังกล่าวไม่ไดช้่วยแก้ปัญหาหุน้ทีÉมี Free 
Float ตํÉา 

ดว้ยกระแสการเก็งกาํไรทีÉเริÉมเปลีÉยนทิศ ฝ่ายวิจยั ASPS จึงเริÉมทาํการวิเคราะหว์่าในช่วงทีÉ
ผ่านมา  มีหุ้นอะไรทีÉถูกเก็งกําไร  และถูกกดดันจากประเด็นดังกล่าว  โดยการหา
ความสมัพนัธร์ะหว่างตวัเลข Free Float และ ผลตอบแทนตัÊงแต่ช่วงทีÉตลาดเริÉมมีแนวคิด
การปรบัเปลีÉยนวิธีคาํนวณดชันี (ปลายๆ เดือน ม.ค. 64) ถึงปัจจบุนั พบว่า ภาพรวมส่วน
ใหญ่จะมีทิศทางทีแปรตามกัน คือ หุ้น Free Float เยอะ (สูงกว่าค่าเฉลีÉย SET100 ทีÉ 
47.3%) มัก จ ะ  Outperform ตลาดฯ  และหุ้น ทีÉ มี  Free Float น้อ ยหลายบริ ษั ท 
Underperform ตลาดอย่างเห็นไดช้ดั (ตามภาพทางดา้นลา่ง) 

ในทางกลับกันหากตลาดชะลอการปรับคํานวณดัชนีด้วยวิธีดังกล่าวออกไปก่อน 
ภาพรวมน่าจะส่งผลดีต่อตลาด เนืÉองจาก หุ้นทีÉมี Free Float ตํÉากว่าค่าเฉลีÉย 54 
บริษัท มี Market Cap.รวมกันสูงถึง 7.1 ล้านล้านบาท สูงกว่า หุ้นทีÉมี Free Float สูง
กว่าค่าเฉลีÉย 46 บริษัท โดยมี Cap.รวมกันทีÉ 6.3 ล้านล้านบาท 
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ค้นหาหุ้นอะไรทีถู่กเก็งกำไร และถูกกดดันจากการถ่วงดัชนีด้วย Free Float  

  
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  
ข้อมูลสิÊนสุด ณ วนัทีÉ 5 พ.ค. 64 

 

ดงันัÊนฝ่ายวิจยัฯ จงึทาํการคน้หา “หุน้ลมเปลีÉยนทิศ” โดยทีÉผ่านเงืÉอนไขตา่งๆ ดงันี Ê 

1. หุน้ทีÉผ่อนคลายจากประเด็นดงักล่าว คือ หุน้ทีÉมี Free Float ตํÉากว่า 40% และ 
Underperform ตลาดมากสดุในช่วงทีÉผ่านมา 

2. หุ้นทีÉ อาจถูกขายทํากํา ไรบ้าง  คือ  หุ้นทีÉ มี  Free Float สูงกว่า  60% และ 
Outperform ตลาดสดุในช่วงก่อนหนา้ 

ไดผ้ลลพัธ ์15 หุน้ผ่อนคลาย และอีก 15 หุน้ทีÉอาจถกูเก็งกาํไร จากตลาดชะลอการใช ้
Free Float ถ่วงดชันี ดงัภาพทางดา้นลา่ง 

หุ้นผ่อนคลาย และอาจถูกเก็งกำไร จากตลาดชะลอการใช้ Free Float ถ่วงดัชนี  

  
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  
ข้อมูลสิÊนสุด ณ วนัทีÉ 5 พ.ค. 64 

Stock

ผลตอบแทนหลังจาก
มกีระแสการใช ้Free 
Float ประกอบในการ
คาํนวณดัชนี

Free Float 

(%) <40
Stock

ผลตอบแทนหลังจาก
มกีระแสการใช ้Free 
Float ประกอบในการ
คาํนวณดัชนี

Free Float 

(%) > 60

DELTA ‐49.4% 22.4 CENTEL 27.1% 74.4

BGRIM ‐23.3% 34.6 SCC 19.1% 66.2

CBG ‐17.0% 26.4 RS 16.9% 60.6

MEGA ‐16.0% 38.9 STEC 16.4% 65.2

GPSC ‐14.7% 24.8 AP 14.1% 68.8

VGI ‐14.2% 24.7 BANPU 13.9% 87.8

BCPG ‐12.5% 29.7 MINT 13.7% 61.6

MTC ‐9.0% 32.1 INTUCH 10.0% 63.2

DTAC ‐8.1% 29.4 SCB 9.6% 76.4

EA ‐7.5% 39.7 KBANK 9.6% 79.6

ESSO ‐7.2% 34.0 AMATA 6.2% 73.8

TRUE ‐7.0% 31.9 TU 4.9% 65.0

TASCO ‐6.1% 39.4 LH 4.3% 69.4

TTW ‐5.7% 36.1 CK 3.1% 65.1

ADVANC ‐5.6% 36.2 CPN 2.6% 62.8

หุน้ทีѷผอ่นคลาย
หากตลาดไมใ่ชเ้กณฑ ์Free Float ถว่งดชันี

หุน้ทีѷอาจถกูขายทํากาํไรบา้ง
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สรุปการชะลอการถ่วงดัชนีด้วย Free Float ออกไปก่อน แม้จะมีทัÊงหุ้นทีÉผ่อนคลาย 
รวมถึงหุ้นทีÉอาจถูกขายทาํกําไรออกมาบ้าง แต่ภาพรวมน่าจะช่วงลดความผันผวน
ของตลาดฯ ในระยะถัดไป 

 

วานนี้ต่างชาติขายหุ้นไทย รวมถึงช็อตสุทธิสัญญาฟิวเจอร์หนัก 

สถานการณปั์จจบุนัในเอเชีย และประเทศไทยยงัอยู่ในสภาวะไม่แน่นอนจาก COVID-19 
มีการกระจายวคัซีนทีÉนอ้ยอยู่ กดดนัใหต้่างชาติขายสทุธิหุน้เอเชียรวมถึงไทย และช่วงสัÊน
อาจมีการโยกกลบัไปในประเทศทีÉไดร้บัวคัซีนปริมาณมาก หนนุเศรษฐกิจฟืÊนตวัไดช้ดัเจน 
อย่าง สหรฐั และยโุรป  

มูลค่าซื้อขายสุทธิหุ้นในภูมภิาคของต่างชาติรายเดือน 

  
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  

 

หากโฟกสัเฉพาะตลาดหุน้ไทย พบว่า วานนีÊถกูต่างชาติขายสทุธิกว่า 1.04 หมืÉนลา้นบาท
(มากสดุตัÊงแตปี่ 2563) และช็อตสทุธิสญัญา SET50 Futures สงูถึง 7.3 หมืÉนสญัญา (มาก
สดุนบัตัÊงแตก่่อตัÊงสญัญาฟิวเจอรปี์ 2552)  

ดังนัÊนฝ่ายวิจัยฯ จึงทาํการวิเคราะหเ์ชิงปริมาณดูว่า หากต่างชาติเปิดสถานะช็อตสุทธิ
ภายใน ř วนั มากกว่า Ś หมืÉนสญัญา โดยทีÉสถานะคงคา้ง (OI) ปรบัเพิÉมขึ Êน ผลตอบแทน
ของ SET Index จะเป็นเช่นไร ซึÉงไดผ้ลลพัธว์า่ SET Index จะถกูกดดนัช่วงสัÊน โดยปรบัตวั
ลง 0.7%-0.8% ในช่วง 4-5 วนัใหห้ลงั แลว้ค่อยๆ ฟืÊนกลบัขึ Êนมา ดงัตารางดา้นล่าง โดย
มองกรอบการเคลืÉอนไหวของ SET Index วนันี Êไวท้ีÉ 1530/1540 – 1565 จดุ 

ผลตอบแทนของ SET Index และ SET50 Index ภายหลังต่างชาติเปิดสถานะ Short 
ภายใน 1 วัน มากกว่า 2 หมื่นสัญญา โดยที่สถานะคงค้างปรับเพิ่มขึ้น 

  

ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  

วันท่ี อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ เกาหลีใต้ ไต้หวัน ไทย รวม
ปี 2561 -3,656 -1,080 -5,676 -12,182 -8,913 -31,508

ปี 2562 3,465 -240 924 9,377 -1,496 12,030

ปี 2563 -3,220 -2,513 -20,082 -15,605 -8,287 -49,706

ปี 2564(ytd) 651 -1,255 -8,870 -10,201 -1,430 -21,104

ม.ค.64 775 -273 -5,254 -3,389 -365 -8,506

ก.พ.64 258 -191 -1,781 -3,224 -621 -5,560

มี.ค.64 -186 -483 -1,312 -5,523 -1 -7,505

เม.ย.64 -244 -278 68 2,758 -107 2,196

พ.ค.64(mtd) 48 -30 -590 -822 -336 -1,730
05/05/2021 11 -14 -34 -483 -336 -855

หน่วย : ลา้นเหรียญ

Next Day +1 +2 +3 +4 +5 +10
SET Index 0.01% -0.38% -0.36% -0.80% -0.74% -0.07%
SET50 Index 0.03% -0.41% -0.40% -0.90% -0.79% -0.05%
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กลยุทธ์แนะนําถือเงินสดสัÊนๆ 15% ของพอร์ตหุ้น ส่วนหุ้ นเด่นแนะนํา หลบ 
COVID-19 ในประเทศ แล้วเข้าลงทุนในหุ้นฟืÊ นตัวตามเศรษฐกิจโลก อย่าง PTTEP, 
PTTGC รวมถึงหุ้นมีปัจจัยบวกเฉพาะตัวอย่าง SPVI ทีÉคาดประกาศงบงวด 1Q64 
คืนนีÊ เป็น Toppicks 

PTTEP (FV @ 128.00) รายงานกาํไรสทุธิ řQ64 อยู่ทีÉ ř.řŝ หมืÉนลา้นบาท เติบโตมีนยัฯ
ถึง śŝŞ.ŝ%qoq ดีกวา่ทีÉคาดไว ้(ซึÉงสว่นแตกตา่งหลกัมาจากกาํไรพิเศษทีÉมากกวา่คาด) แต่
หากพิจารณาเฉพาะกําไรปกติพบว่าเป็นไปตามคาดทีÉ  Š.Şŝ พันล้านบาท เพิÉมขึ Êน 
60.4%qoq รบัอานิสงคห์ลักจากราคาขายทีÉเพิÉมขึ Êน โดยภาพทิศทางกาํไรในช่วง Ś-ś ปี
ขา้งหนา้ยังสดใส ขับเคลืÉอนจากปริมาณขายทีÉเพิÉมขึ Êนจากการรบัรูโ้ครงการลงทุนใหม่ๆ 
รวมถึงความตอ้งการใชท้ีÉทยอยเพิÉมขึ ÊนตามเศรษฐกิจทีÉคอ่ยๆฟืÊนตวั 

PTTGC (FV @ 69.00) คาดกาํไรสุทธิงวด řQ64 อยู่ทีÉ š.Ŝ พันลา้นบาท (Turnaround 
YoY) รับผลบวกจากทุกธุรกิจทีÉ มีผลการดําเนินงานปกติทีÉ ดีขึ Êนจากงวดก่อนหน้า 
โดยเฉพาะธุรกิจโอเลฟินส์ โดยรวมแล้วคาดกําไรปกติงวด řQ64 คิดเป็น şŜ% ของ
ประมาณการกาํไรปกติทัÊงปี ŚŝŞŜ ทีÉประเมินไวเ้ดิม ซึÉงลว้นเป็นผลมาจาก supply ทีÉตงึตวั 
รวมถึงกิจกรรมเศรษฐกิจทีÉมีมากขึ Êนของผูบ้ริโภคหลกัเช่นจีน ส่วนทิศทางกาํไรปกติระยะ
สัÊน ŚQ64 จะยงัคงประคองตวัสงู QoQ จาก spread โอเลฟินสท์ีÉยงัดีขึ Êนตอ่เนืÉอง 

SPVI (FV @ 8.65)คาดกาํไรสุทธิ řQ64 อยู่ทีÉ 32.8 ลา้นบาท เติบโต 170.7%yoy หลกัๆ 
จากยอดขายเติบโต şŘ%yoy จากกระแสตอบรบัสินคา้ Apple ในส่วน iPhone 5G รุน่แรก
ทีÉสงูตอ่เนืÉองจากปลายปีก่อน, ความตอ้งการสินคา้ iPad ในกลุม่สถาบนัการศกึษาทีÉ SPVI 
เป็นเจา้ตลาด และอืÉนๆ ประเมินกาํไรทัÊงปี 2564 อยู่ทีÉ 128 ลา้นบาท โตถึง ŞŠ% ขณะทีÉ 
PER’64 ตํÉาเพียง Ś2 เท่า ยงัถกูกวา่เพืÉอนในกลุม่ทีÉซื Êอขาย 36 เท่าอยู่มาก 

Valuation หุ้น Toppicks 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

 
SET vs Sector Return 2020  SET vs Sector Return 2021ytd 

 

 

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

Company Recommendation
Last Price

(05/05/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

SPVI BUY 7.05 8.65 22.7% 22.1 2.7

PTTEP BUY 117.50 128.00 8.9% 16.5 3.8

PTTGC BUY 66.75 69.00 3.4% 14.6 3.0
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


