
   
 

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 

Panic Sell ท่ีเกิดข้ึนวานน้ี น่าจะค่อยๆ เบาลง แต่ยังต้องติดตามสถานการณ์
การระบาดของ Covid-19 ทั้งในประเทศ และต่างประเทศต่อเนื่อง ในทาง 
Technical ประเมินแนวรับหลักอยู่ที่ 1383 จุด กลยุทธ์การลงทุนวันนี้ ไม่มี
การปรับพอร์ตจำลอง และให้นำจุด Stop Profit/ Cut Loss ออกอีก 1 วัน 
เพื่อรักษาหุ้นในพอร์ตไว้กรณีผันผวน Top Pick เลอืก ADVANC และ PTT  

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 004132

ภราดร เตียรณปราโมทย์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 075365

ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 087636

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 110506

ภวัต ภัทราพงศ์
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์เชิงปริมาณ

 
 
 

 

 

 

อาการ Panic Sell  ทุเลาลง ... แต่ต้องตาม Covid-19 ต่อเนื่อง 
การปรบัตวัลดลงแรงของ SET Index วานนีเกิดจากแรงขายของนกัลงทุนในประเทศเป็น
หลกัโดยนกัลงทนุสถาบนัฯ ขายสทุธิ .  พนัลา้นบาท ขณะที Proprietary ขายสทุธิ .  
พนัลา้นบาท สวนทางกบันกัลงทนุต่างประเทศซือสทุธิ .  พนัลา้นบาท อีกทงัมีการเปิด 
Long ใน Future เพิม สภาวะดงักล่าว ประกอบกบัมลูค่าซือขายทีหนาแน่นจนทาํใหร้ะบบ
การซือขายมีปัญหาเป็นบางช่วง สะทอ้นใหเ้ห็นภาพ Panic Sell ทีชดัเจน ซงึโดยธรรมชาติ
แลว้ในวนัถัดๆ เป็นไปไดท้ีจะเห็นการปรบัฐานทีลดนอ้ยลง หรืออาจดีดตวักลบัขึนมาได้
บางส่วน ทงันีขึนอยู่กับสถานการณ ์Covid-19 ทีระบาดในประเทศ โดยความสนใจอยู่ที
จาํนวนผูติ้ดเชือใหม่ การขยายวงของพืนที รวมถึงแนวทางในการควบคุมสถานการณว์่า
จะสามารถควบคมุไดภ้ายในระยะเวลา -  สปัดาหห์รอืไม่ หากควบคมุไม่ไดก็้จะสง่ผลต่อ
ประมาณการ GDP Growth และ กาํไรบริษัทจดทะเบียนในปี  สาํหรบัแนวรบัถัดไป
ทาง Technical ประเมินอยู่ทีบรเิวณ  จดุ (ตน้ทนุเฉลียของนกัลงทนุตา่งชาติทีซือสทุธิ
เขา้มารอบลา่สดุอยู่ทีบรเิวณ  จดุ) พอรต์การลงทนุวนันีไม่มีปรบัเปลียน โดยยงัใหเ้อา
จดุ Cut Loss / Stop Profit ออกอีกวนัหนงึ หุน้ Top Pick เลือก ADVANC และ PTT 

ต้นทุนต่างชาติรอบปัจจุบัน 3.9 หมื่นล้านบาท อยู่ในระดับ 1350 จุด 

 
ทีมา: ฝ่ายวิจยั ASPS  

SET Index 1,401.78
เปลี่ยนแปลง (จุด) -80.60
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

129,435

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 3,794.98
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -4,196.93
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -7,392.93
นักลงทุนรายย่อย 7,794.88

22 ธันวาคม 2563 |
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 Covid-19 กดดันทั้งตลาดหุ้นทั่วโลก และหุ้นไทย  
สถานการณผ์ูติ้ดเชือในหลายประเทศทวัโลกทีเพิมขนึในช่วงหนา้หนาว    และ ความกงัวล 
COVID-19 สายพนัธุใ์หม่ในองักฤษทีมีแนวโนม้แพรร่ะบาดไดร้วดเรว็กวา่สายพนัธุปั์จจบุนั    
ส่งผลใหห้ลายประเทศในยโุรปดาํเนินการ Lockdown อีกครงั เช่น องักฤษ, เนเธอรแ์ลนด,์ 
อิตาลี และบางประเทศเริมมีคาํสงัระงับการเดินทางจากอังกฤษ เช่น ฝรงัเศส, เยอรมนี, 
อิตาลี, สวิตเซอรแ์ลนด,์ เดนมารก์, แคนาดา, ฮ่องกง เป็นตน้ 
โดยรวมส่งผลใหต้ลาดหุน้ทัวโลกเมือวานนีปรบัฐานแรงเกือบทุกประเทศ   โดยเฉพาะ
ตลาดหุ้นยุโรปลดลงเฉลีย 2.9%, ราคานาํมันดิบลดลง 3.5%  เช่นเดียวกับ หุ้นกลุ่มที
เกียวขอ้งกบัการเดินทาง และท่องเทียวปรบัลดลง เช่น American Airline -2.5%, United 
Airline -1.5%, Delta Airline -1.3%, Royal Caribbean Cruise -0.7%, Marriott -1.2%, 
Hilton -0.6% หรือ NH Hotel  -7.4%   โดยรวมยังเชือว่าในช่วงทีเหลือของปีนีประเด็น 
COvid-19 จะยงัเป็นประเด็นทีมีนาํหนกัและกดดนัตลาดหุน้ทวัโลก  

ขณะทีไทย SET Index ปรบัฐานแรงราว . % เหตผุลเช่นเดียวกบัตา่งประเทศ คือ  

1. สถานการณผ์ู้ต ิดเช ือ  Covid-19 รายใหม่ เมือวานนียงัเพิมอีก 382 ราย (ผูติ้ด
เชือในประเทศ 14 ราย, แรงงานต่างดา้ว  ราย (ตรวจเชิงรุก) และมาจาก
ต่างประเทศ  ราย) และทีเป็นต่างดา้วทุกราย มีความเกียวขอ้งกับตลาดกลาง
กุง้ จงัหวดัสมทุรสาคร   โดยตลาดกงัวลการติดต่อทีเริมเห็นการแพร่กระจายใน
เพิมขนึหลายจงัหวดั  และหลายพืนที .. 

ยอดผู้ติดเชื้อ Covid -19 รายใหม่ของไทย   

 
ทีมา:  Worldometer    

2. ความกังวลร ัฐบาลจะเพ ิมความ เ ข ้ม งวด ในการ จ ํากัดกิจก ร ร มทาง
เศรษฐกิจ  รวมถึงประชาชนชะลอการจับจ่ายใช้สอย      จากปัจจบุนั มีแค่
การ Lockdown เพียง  จงัหวดัสมทุรสาคร ตงัแต่  ธ.ค.  -  ม.ค.    
รวม 14 วนั (ความเขม้งวดคลา้ยทีเคยประกาศในช่วง  มี.ค.- พ.ค. ) ท่าที
ล่าสุดของรัฐบาล  คือ นายกเผยว่าจะประเมินสถานการณ์อีก  วัน  หาก
สถานการณผ์ูติ้ดเชือเพิมขึนเร็ว อาจจะพิจารณาความเขม้งวดเพิมขึนอีก เป็น
ประเด็นทีตอ้งติดตาม    ส่วนฝังเอกชน เริมเห็นหลายธุรกิจ การยกเลิกกิจกรรม 
อาทิ  กระทรวงอตุสาหกรรมยกเลิกงานมหกรรมสินคา้, CPN และ ASIATIQUE 
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ยกเลิกงานฉลองเทศช่วงกาลปีใหม่ (Countdown), The Mall ยกเลิกกิจกรรมพลู 
ซีนีม่า ปารตี์ เป็นตน้   

โดยรวมเช ือว่าช่วงทเีหลือของสัปดาหน์ ี ตลาดจะยังให ้น ําหนักรายงานตัวเลขผู้ต ิด
เช ือในช่วงกลางวันจาก  ศบค. และท ่าท ีของร ัฐบาล รวมถึงวันพรุ ่งน ี  ให ้น ําหนัก 
การประชุม กนง.คาดยังคงดอกเบยีท  ี . % ตามเดมิ    

 

หากคุม Covid-19 ได้ใน 3-4 สัปดาห์ไม่กระทบประมาณการปี 2564 
ASPS ประเมินผลกระทบต่อคาดการณเ์ศรษฐกิจไทย (GDP) ปี   จากผลกระทบจาก
การ Lockdown รอบที  ในช่วงครึงหลังของเดือน ธ.ค.  หรือ  วัน  ประเมินมี 
Downside ตอ่คาดการณ ์GDP ทงัปี  ลดลงจากที ASPS คาดการณเ์ดิมที - . % ให้
ลดลงอีกราว  . % - 0.4% หลักๆ กระทบจากงวด Q63 (ดังตาราง ตาม Scenario 
Lockdown กรณีต่างๆ)  เบืองตน้   ASPS ใหน้าํหนกัจะเกิดกรณี Base case Lockdown 
เฉพาะจงัหวดัสมทุรสาคร 

ผลกระทบจาก Lockdown กรณีต่างๆ ต่อคาด GDP ในงวด 4Q63 ปี 2563   

  
ทีมา: ฝ่ายวิจยั ASPS   

ในสว่นของปี   ASPS คาด GDP Growth ขยายตวั . %yoy    ASPS ประเมินวา่การ 
หากควบคมุ Covid-19 ภายใน -  สปัดาห ์และไม่เกิดกรณีการเขม้งวดกิจกรรมเศรษฐกิจ
มากเหมือนตน้ปี    คาดไม่กระทบประมาณการปี   โดยยงัเป็นประเด็นทีตอ้ง
ติดตามตอ่  

 

การปรับตัวลดลงแรงวานนี้เป็นลักษณะของ Panic Sell ชัดเจน 
ปัจจยัความกงัวลตอ่การแพรร่ะบาดของ COVID-19 รอบใหม่ ถือเป็นสว่นหนงึทีกดดนัวาน
นีตลาดหุน้ไทยปรบัตวัลดลงแรงสดุในเอเชีย - . % หรอืลดลง .  จดุ ซงึเป็นการปรบั
ฐานในวันเดียวทีแรงสุดในรอบ  เดือนครึง และอีกส่วนหนึงอาจจะเกิดจากการ Panic 
Sell ซงึมี  สาเหตสุนบัสนนุดงันี 

1. แรงขายวานนีส่วนใหญ่เกิดขึนจากนักลงทุนสถาบันฯ สูงถึง .  พันล้าน
บาท (สูงสุดเป็นอันดับ  ในปีนี) แต่ในอีกมมุนกัลงทนุต่างชาติยงัซือสทุธิดว้ย
ปริมาณสงูถึง .  พนัลา้นบาท ซึงการ Panic Sell ของสถาบนัฯ และการเขา้ซือ
สะสมตอ่เนืองของนกัลงทนุต่างชาติ แสดงใหเ้ห็นถึง Downside ของดชันีน่าจะมี
จาํกดั 

Base Case Worst Case Worst Case**

งวด

กรณี Lockdown รอบ 2 

เฉพาะจังหวัดสมุทรสาคร

กรณี Lockdown รอบ 2 

จังหวัดทีมีการแพร่ระบาด

กรณี Lockdown รอบ 2 ทัง

ประเทศ

คาดการณ์ GDP Growth 4Q63F -5.4% -6.0% -6.7%

(%yoy)ใหม่ ทังปี 2563 -6.6% -6.7% -6.9%

GDP Growth ลดลง 4Q63F -0.1% -0.7% -1.4%

จากคาดการณ์เดิม ทังปี 2563 -0.1% -0.2% -0.4%
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เปรียบเทียบมูลค่าซื้อขายสุทธิหุ้นไทยและสัญญา TFEX ของนักลงทุนแต่ละประเภท 

 
ทีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

 

2. ปริมาณ Block Trade ในระบบลดลงอย่างมีนัยฯ วานนีปรมิาณ Block Trade 
คงคา้งในระบบลดลงจาก .  หมืนลา้นบาท เหลือ .  หมืนลา้นบาท (ตาํกวา่
ระดบัก่อนเกิด COVID-19 รอบแรกที .  หมืนลา้นบาท) มิหนาํซาํวานนีตา่งชาติ
ยงัซือสทุธิสญัญา SET50 Futures กว่า .  หมืนสญัญา ทงั  ส่วน น่าจะส่งผล
ให ้Downside และความผนัผวนของหุน้ขนาดใหญ่ลดนอ้ยลง 

เปรียบเทียบปรมิาณ Block Trade คงค้างกับ SET Index 

  
ทีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

3. ต้นทุนการซือหุ้นของนักลงทุนต่างชาติในรอบปัจจุบัน ด้วยมูลค่ากว่า .  
หมืนล้านบาท อยู่ในระดับ  จุด ถือเป็นอีกหนึงแนวรบัทีสาํคญัของ SET 
Index  อีกทังระดับดัชนี ณ ปัจจุบัน ต่างชาติมีกาํไรไม่มากนัก แสดงว่า SET 
Index ยงัมีโอกาสฟืนตวั 
ต้นทุนต่างชาติรอบปัจจุบัน 3.9 หมื่นล้านบาท อยู่ในระดับ 1350 จุด 

  
ทีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

ตลาดหุน้
(ลา้นบาท)

TFEX
(สัญญา)

ต่างชาติ 3,795 22,264
กองทุน -7,393 -23,824

โบรกเกอร์ -4,197
รายย่อย 7,795 1,560

21 ธ.ค.63
นักลงทุน
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4. ปริมาณการซือขายผ่านออนไลน์สูงผิดปกติจนทําให้ระบบการซือขาย
บางส่วนขัดข้องในช่วงเช้าของวานนี แสดงใหเ้ห็นถึงอาการ Panic Sell ได้
เป็นอย่างดี และหากเปรียบเทียบกับเหตุการณใ์นอดีตเวลาระบบการซือขาย
ขดัขอ้ง ตลาดมกัจะฟืนตวัหลงัจากนนัเสมอ 

ทัง  แรงสนับสนุน แสดงให้เห็นว่า การปรับตัวลดลงแรงวานนีเป็นลักษณะของ 
Panic Sell ชัดเจน รวมถึงต่างชาติยังคงซือสุทธิทังตลาดหุ้นและตลาดฟิวเจอรส์ 
รวมถึง ณ ดัชนีปัจจุบันอยู่เหนือต้นทุนต่างชาติทีซือสุทธิสะสมในรอบใหม่ไม่มาก
นัก 

ดังนันกลยุทธ์ยังคงแนะนําหุ้นขนาดใหญ่พืนฐานแข็งแกร่ง ได้รับผลกระทบจาก
ปัจจัย COVID-19 น้อย น่าจะเป็นเป้าหมายของ Fund Flow ในลําดับต้นๆ อย่าง 
PTT และ ADVANC เป็น Toppick ในวันนี 

 

สินเชื่อ พ.ย.63 พลิกกลับมาฟื้น 0.7%MoM 

กลุ่มธนาคารทีฝ่ายวิจยัศึกษา (  ธนาคาร) นาํส่ง ธ.พ. .  ณ สิน พ.ย.  พบว่าสินเชือ
สุทธิ (หลังหักค่าเผือผลขาดทุนดา้นเครดิตทีคาดว่าจะเกิดขึน) เติบโตเกือบทุกธนาคาร 
เฉลีย . % MoM (+ 4.2% YTD) ส่วนใหญ่มาจากความตอ้งการใชสิ้นเชือของลกูคา้ราย
ใหญ่และสินเชือรายย่อย โดย KKP มีทิศทางการเติบโตของสินเชือมากสุดในกลุ่มฯ ราว 
4.9% MoM จากความตอ้งการใชสิ้นเชือในกลุ่มลูกคา้รายใหญ่ช่วงสัน ซึงอาจเห็นการ
ชาํระคืนของสินเชือลกูคา้รายใหญ่ในส่วนนีในระยะถัดไป  ในขณะทีกลุ่มลกูคา้รายย่อย
ขยายตวัจากสินเชือบา้นและสินเชือเช่าซือรถยนต ์ตามการฟืนตวัของยอดขายรถยนตใ์น
ประเทศ รวมทังแผนการเติบโตในกลุ่มลูกคา้แบรนดใ์หม่ อย่าง MG, HONDA, ISUZU 
และ TOYOTA ส่วน ธ.พ. อย่าง SCB, KTB, KBANK, TMB (รวม TBANK) บวกเฉลียราว 
1.1% MoM และ TISCO สินเชือเติบโตครังแรกในรอบ  เดือนราว . % จากกลุ่ม
ลกูคา้ SME เบิกใชสิ้นเชือ Floor plan รองรบังาน Motor Expo ในช่วง ธ.ค.  ส่วน BBL 
และ BAY สินเชือติดลบเล็กนอ้ยเฉลียราว . % MoM สาํหรบัแนวโนม้สินเชือ ธ.ค. เชือว่า
ไม่เปลียนแปลงจากช่วง พ.ย.  มากนัก โดยคาดหวงัแรงส่งจากเบิกใชสิ้นเชือในกลุ่ม 
Working capital ของลกูคา้ธุรกิจขนาดใหญ่เพือรองรบัยอดขายช่วงปลายปี ตามฤดกูาล  

ดา้นเงินฝากกลุ่มฯ ณ พ.ย.  เพิมในอตัราเรง่กวา่สินเชืออยู่ที . % MoM (+9.3% YTD) 
เนืองจากสภาพคล่องในระบบฯ ยงัอยู่ในระดบัสงู รวมทงัตลาดสินทรพัยเ์สียงยงัผันผวน 
ทาํใหค้าด NIM กลุม่ฯ ในงวด Q  ยงัฟืนตวัชา้ 

ขณะทีแนวโน้มปี  ยังคงให้นาํหนักไปทีคุณภาพสินทรัพย  ์ช่วงรอการฟืนตัวของ
เศรษฐกิจ โดยฝ่ายวิจยัเชือว่าภาพเศรษฐกิจไทย ยงัมีโมเมนตมัทีดี หากควบคมุ COVID-

 ภายใน  –  สปัดาห ์ทาํใหค้วามเสียงดา้น Asset Quality จากการระบาดระลอกใหม่
ลดลง อย่างไรก็ดีสถานการณย์งัมีความไม่แน่นอน ฝ่ายวิจยัจึงมองว่า ธ.พ. ทีมีการตงัผล
ผลขาดทนุดา้นเครดิตทีคาดวา่จะเกิดขนึ (ECL) ในช่วงทีผ่านมาย่อมปลอดภยักวา่         
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แนะนําลงทุนเท่าตลาด ชอบ ธ.พ. ทีมีการตัง ECL สูงในช่วงทีผ่านมา ช่วยรองรับ
ความเสียงในระหว่างรอการฟืนตัวของเศรษฐกิจไทย เลือก TISCO (FV@B95) 
แข็งแกร่งในทุกมิติ ทัง Coverage ratio ณ สินงวด Q  สูงสุดในกลุ่มราว % 
และแนวโน้ม ROE สูงสุดในกลุ่มฯ ประกอบกับ Div Yield น่าสนใจปี  ราว % 
และปี  คาดไว้ % ส่วน ธ.พ. ขนาดใหญ่ แนะนํา KBANK(FV@B ) และ 
BBL(FV@B154)                    

ตารางสรุปสินเชื่อกลุ่ม 

 
ทีมา : ธ.พ. .  

 
ตารางสรุปเงินฝากกลุ่ม 

  
ทีมา : ธ.พ. .  

 
SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


