
   
 

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 

การประชุม ครม. วันนี ้น่าจะมีข้อสรุปเรื ่องมาตรการพยุงเศรษฐกิจ ซึ่ง
จากขัอมูลในเบื้องต้นพบว่าขนาดของเม็ดเงิน เล็กกว่ามาตรการที่ออกในปี 
2563 ซึ่งเพิ่มความน่าจะเป็นที่จะเห็นการใช้มาตรการการเงินผ่าน การปรับ
ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ซึ่งหากเกิดขึ้นจะเป็น Sentiment บวกต่อตลาด
หุ้น พอร์ตจำลองวันน้ีไม่มีปรับ Top Pick เลือก MCS, OSP และ TVO  
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มาตราการการคลังอาจไม่พอ ต้องขอมาตรการการเงินเสริม 
การประชมุ ครม. วนันีน่าจะไดข้อ้สรุปมาตรการพยงุเศรษฐกิจ ซงึมีองคป์ระกอบสาํคญัอยู่
ทีการกระตุน้กาํลงัซือของภาคครวัเรือน โดยการอดัฉีดเม็ดเงินตามโครงการเราชนะ  
บาท/เดือน เป็นระยะเวลา  เดือน คาดครอบคลมุประชากรทีไดร้บัประโยชนก์ว่า  ลา้น
ราย อีกสว่นหนงึเป็นการลดภาระค่าครองชีพโดยการปรบัลดค่านาํ - ไฟฟ้า รวมถึงอินเทอร์
เนต ใหก้ับภาคครวัเรือน ทังนีหากพิจารณาภาพรวมเทียบเคียงกับมาตรการพยุงในการ 
Lockdown ปี  ทีผ่านมา จะเห็นว่าเม็ดเงินทีขบัเคลือนออกมาสู่ระบบเศรษฐกิจอยู่ใน
เกณท์ีตาํกว่า ภายใตส้ภาพแวดลอ้มทีรุนแรงไม่แพก้ัน สภาพแวดลอ้มดงักล่าวทาํใหฝ่้าย
วิจยัเริมมองไปทีการใชม้าตรการทางการเงินเขา้มาเสริม ผ่านการปรบัลดอัตราดอกเบีย
นโยบายลงอีก . % ซงึในอีกมมุหนึงอาจทาํใหก้ระบวนการในการแกปั้ญหาเรืองหนีสิน
ของภาคธุรกิจและ ภาคครวัเรือนทาํไดมี้ประสิทธิภาพมากยิงขึน นอกจากนียงัจะส่งผลดี
ต่อ Sentiment การลงทุนในตลาดหุน้ โดยฝ่ายวิจยัประเมินว่าการปรบัลดอัตราดอกเบีย
นโยบายลง . % จะช่วยทาํให ้SET Index สามารถปรบัค่า PER เพิมขึนราว .  เท่า 
หรอืกวา่  จดุ พอรต์จาํลองวนันีไม่มีการปรบั Top Pick เลือก MCS, OSP และ TVO 

มาตรการพยุงเศรษฐกิจที่กำลังพิจารณา  

  
ทีมา: ASPS รวบรวม 

SET Index 1,510.13
เปลี่ยนแปลง (จุด) -9.00
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

74,438

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -134.57
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -542.06
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -2,823.19
นักลงทุนรายย่อย 3,499.82

19 มกราคม 2564 |
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วันนี้ ครม. พิจารณา “เราชนะ”   คาด กนง.ลดดอกเบี้ยอีก 1 คร้ัง 

ในประเทศวนันีใหน้าํหนกัการพิจารณามาตรการมาตรการเยียวยาผลกระทบจากCOVID-
19 รอบใหม่ของรฐั คือ มาตรการ“เราชนะ”  จ่ายเงินเยียวยา ,  บาท/คน ระยะเวลา  
ก.พ.-มี.ค.   รวม  31 ลา้นคน วงเงินราว  2.  แสนลา้นบาท หรือ . % ของ GDP  
หลังจากอาทิตยท์ีแลว้ ครม.ไดอ้นุมัติมาตรการลดค่าครองชีพอืนๆของประชาชน (ดัง
ตาราง) ASPS ประเมินจะช่วยเพิมการจบัจ่ายของประชาชน  

เป็นบวกตอ่หุน้ในกลุม่คา้ปลีก แนะนาํลงทนุ  CRC (FV@B38.00), HMPRO (FV@B15.50) 
และ CPALL (FV@B74.00)  รวมถึงหุน้กลุ่มผูผ้ลิตสินนคา้อปุโภคบรโิภคในชีวิตประจาํวนั
เ ช่ น  OSP (FV@B41.00), TVO (FV@B37.00), TKN (FV@B12.70) แ ะ  SAPPE 
(FV@B26.00)  

มาตรการพยุงเศรษฐกิจที่กำลังพิจารณา  

 
ทีมา: ASPS รวบรวม 

อย่างไรก็ตาม เป็นทีสงัเกตว่า วงเงินของมาตรการเศรษฐกิจชดุใหม่ในปี 2564 มีแนวโนม้
ตาํกว่ามาตรการในปี 2563 โดยเฉพาะมาตรการจ่ายเงินเยียวยา ซงึปี 2563 มีวงเงินเกือบ 
3 แสนลา้นบาท ส่วนปี 2564 มีเพียงราว 2.17 แสนลา้นบาท สวนทางกับสถานการณ์ 
COVID-19 ทีปี 2564 รุนแรงกวา่ปี 2563 (จาํนวนผูติ้ดเชือเฉลียตอ่วนัปี 2563 ทีพบราว 35 
ราย แตปี่ 2564 พบถึง  ราย) 

ASPS คาดว่ามาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจทีออกมามโอกาสไม่เพียงพอ หนุนภาครัฐมี
โอกาสใชน้โยบายอืนๆเพิมเติม เช่น นโยบายการเงินผ่านการลดดอกเบียนโยบาย ซึง
ประเมินว่ามีความเป็นไปไดท้ี กนง. จะลดอตัราดอกเบียนโยบายจาก 0.5% เหลือ 0.25% 
ในการประชมุวนัที 3 ก.พ. หรือ 24 มี.ค. 2564 จากปัจจยัสนบัสนนุดงันี .) เศรษฐกิจไทย
เผชิญความเสียงจาก COVID-19    2.) อตัราดอกเบียแทจ้รงิ (Real Interest Rate) ปัจจบุนั
ยงัเป็นบวก อยู่ทีระดบั . % (อตัราดอกเบียนโยบาย 0.5% ลบดว้ย - . %) 
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3.)ค่าเงินบาทยังมีแนวโน้มแข็งค่า: ปัจจุบัน ค่าเงินบาทยังทรงตัวราว 29.8-30.2 บาท/
เหรียญ   4.)Bond Yield 1 ปี ทรงตวัตาํที 0.399% ตาํกว่าอตัราดอกเบียนโยบาย: ที 0.5% 
โดย  Bond Yield  ปีเป็นหนึงในดัชนีชีนํา  (Leading Indicator) ของอัตราดอกเบีย
นโยบาย 

 

ฝ่ายวิจัยฯปรับเพิ่มสมมุติฐานราคาน้ำมันดิบเป็น 50 เหรียญฯ/บาร์เรล 
ราคานาํมนัดิบดไูบล่าสดุ (  ม.ค. ) อยู่ที .  เหรียญฯต่อบารเ์รล ซึงเป็นระดบัสงูสดุ
ในรอบเกือบ  ปี ขณะทีฝ่ายวิจัยประเมินราคานาํมันยังมีโอกาสยืนระดับสูง ทังในมุม 
Supply ของกลุ่ม OPEC น่าจะยังคงการปรบัลดกาํลงัการผลิตต่อเนืองอย่างนอ้ยในช่วง 
1H  เพือรอใหเ้ศรษฐกิจฟืนตวัจาก COVID-  รวมถึงฝัง Demand หรอืความตอ้งการใช้
ทีจะทยอยเพิมขึน ทาํใหท้ิศทางราคานาํมนัน่าจะยงัคงยืนไดใ้นระดบัสงูต่อเนืองในกรอบ 

-  เหรยีญฯตอ่บารเ์รล  

ฝ่ายวิจัยจึงได้ปรับเพิมสมมติฐานราคานํามันดิบดูไบเป็น  จาก  เหรียญฯต่อ
บาร์เรล ตังแต่ปี  ส่งผลให้ประมาณการกําไรปี  ของ PTTEP และ PTT 
เพิมขึน . % และ . % จากเดิม มาอยู่ที .  และ .  หมืนล้านบาท และได้
มูลค่าทางพืนฐานใหม่ทีระดับ  บาท(เดิม  บาท) และ .  บาท (เดิม  
บาท) ตามลําดับ  

 

ตลาดหุ้นมีภูมิคุ้มกัน COVID จากวัคซีน Fund Flow 
แมส้ถานการณ ์Covid-19 ยงัน่ากงัวลทงัจาํนวนผูติ้ดเชือสะสมทวัโลกแตะ  95 ลา้นราย,ผู้
ติดเชือรายใหม่ทวัโลก(New case) ล่าสดุ .  แสนราย/วนั, การกลายพนัธุข์อง COVID-
19 เห็นการแพรก่ระจายหลายประเทศทวัโลก  รวมถึงยงัเห็นภาพของบางประเทศเพิมการ
เขม้งวด Lockdown แต่ดูเหมือนว่าตลาดหุน้จะมีภูมิคุม้กัน หรือไม่ไดต้อบสนองเชิงลบ
เท่าไหร่  อาทิ  ล่าสุด   ฝรงัเศส :  Covid-19 New case เพิมขึน .  หมืนราย  ล่าสุด
รฐับาลฝรงัเศสกลบัมา Lockdown ทวัประเทศไปจนถึงสินเดือน ม.ค. เป็นตน้ไป  แตว่านนี
ตลาดหุน้ฝรงัเศส ปิดตลาดทรงตวัและนบัตงัแตต่น้ปี(ytd) เพิมขนึ 1.2%  

ขณะทีความคืบหนา้ของการฉีควคัซีนในหลายประเทศในเอเชีย เป็นปัจจยัหลกัทีกระตุน้ให ้
Fund Flow ไหลเข้าตลาดหุ้นปริมาณมากอย่างเห็นได้ชัด  อาทิ  แม้ผู้ติดเชือใน
อินโดนีเซีย (New case) ทาํจุดสูงสุดเพิม  หมืนราย/วัน แต่นักลงทุนให้นําหนักการ
ฉีดวัคซีนในเดือนนี หนุนให้ Fund Flow ทะลักเข้าตลาดหุ้นอินโดนีเซียกว่า  
ล้านเหรียญ (mtd) สูงสุดในรอบ  ปี  เดือน และผลักดันให้ตลาดหุ้นอินโดนีเซีย
ปรับตัวเพิมขึนแรงเกือบ % (mtd) เช่นเดียวกับตลาดหุ้นสิงคโปรท์ีปรับตัวเพิมขึน 
5.2% (mtd) 
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ขณะทีตลาดหุ้นไทยตาม Timeline รัฐบาลทีตังไว้ คือ จัดหาวัคซีน SINOVAC(จีน) 
และคาด อย. ไทยจะอนุมัติวันที   ก.พ.  คาดจะเริมฉีดในช่วงปลายเดือน ก.พ. 
ดังนันวัคซีนน่าจะเป็นอีกหนึงตัวแปรสําคัญทีจะผลักดันให้ Fund Flow ไหลเข้า
ตลาดหุ้นไทยต่อเนือง (ปัจจุบันต่างชาติซือสุทธิ .  พันล้านบาท mtd) โดยเฉพาะ
ได้ฉีดวัคซีนเข็มแรก SET  Index มีแนวโน้มได้รับ Sentiment บวก คล้ายกับตลาด
หุ้น อินโดนีเซีย และสิงคโปร์ 

Timeline การกระจายวัคซีน Covid-19 ของรัฐบาลไทย 

 
ทีมา: ASPS รวบรวม 

 

กลยุทธ์เน้นหุ้นทีเป็นเป้าหมายของ Fund Flow 1. หุ้นขนาดใหญ่พืนฐานเด่น PTT, 
SCC, BDMS, KBANK, ADVANC, OSP . หุ้นปันผลสูงทมัีกจะได้รับความสนใจเป็น
พิเศษก่อนการจ่ายปันผล AP, DCC, MCS และ TVO 

Toppick วันนีเลือกหุ้นในกลุ่มดังกล่าว ทีมีปัจจัยบวกเฉพาะตัว TVO, OSP และ 
MCS  

 

 
SET vs Sector Return 2020  SET vs Sector Return 2021ytd 

 

 

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

ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
 


