
   
 

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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สถานการณ์ Covid-19 ที่ผ่อนคลายทำให้มีความคาดหวังเชิงบวกต่อการ
ฟื้นตัวของเศรษฐกิจ ซึ่งน่าจะเป็นแรงขับเคลื่อนสำคัญให้ Fund Flow ไหล
เข้าสินทรัพย์เสี ่ยงมากขึ้น ซึ่งเป็นผลดีต่อตลาดหุ้นฯ เช้านี ้ติดตามการ
ประกาศ GDP งวด 4Q63 โดยหวังว่าจะเป็นข่าวดี พอร์ตจำลอง ให้ขาย 
SAPPE เปลี่ยนเป็น NER ส่วน Top Pick เลือก PTT, PTTEP และ NER 
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Fund Flow ยังไหลเข้าสินทรัพย์เสี่ยงต่อเนื่อง 
วนันี Êตลาดหุน้สาํคญัหลายแห่งยังปิดทาํการอยู่ อย่างไรก็ตามสญัญาณทีÉปรากฎชัดเจน
ประการหนึÉงคือการทีÉระดบัการยอมรบัความเสีÉยงของนกัลงทุนมีมากขึ Êนดงัจะเห็นไดจ้าก 
Volatility Index ลงมาอยู่ทีÉระดับตํÉา สะท้อนให้เห็นทิศทางของ Fund Flow ทีÉไหลเข้า
สินทรัพย์เสีÉยงอย่างตลาดหุ้นได้ต่อเนืÉอง ทัÊงนี ÊแรงขับเคลืÉอนประการหนึÉงคือการเห็น
สญัญาณความผ่อนคลายของการระบาด Covid-19 มากขึ Êน ทัÊงในมมุของจาํนวนผูติ้ดเชื Êอ
ใหม่ทีÉลดลง และ การกระจายตัวของวัคซีนทีÉดีมากขึ Êน ภาพดังกล่าวทาํให้เกิดความ
คาดหวงัเชิงบวกตอ่การฟืÊนตวัของเศรษฐกิจเฉพาะอย่างยิÉงครึÉงหลงัของปี ŚŝŞŜ ทัÊงนี Êในเชา้
วนันี Êบา้นเราจะมีการประกาศตวัเลข GDP งวด 4Q63 ซึÉง ASPS คาดจะหดตวั Ŝ% YoY  
(Consensus คาด -ŝ.ş%YoY) โดยเบื Êองตน้เชืÉอวา่มีโอกาสทีÉจะออกมาดีกวา่คาดเนืÉองจาก
ตัวเลขการส่งออกงวด 4Q64 ทีÉประกาศมาก่อนหน้านี Êหดตัวเพียง Ś% YoY ขณะทีÉ
มาตรการพยุงเศรษฐกิจหลายตวัทาํงานไดเ้ต็มทีÉส่วน Covid-19 รอบใหม่กระทบในช่วง
ครึÉงหลงัของ ธ.ค.Şś หากตวัเลขออกมาดีก็จะเป็น Sentiment บวกต่อตลาด พอรต์จาํลอง
วนันี Êใหข้าย SAPPE เปลีÉยนเป็น NER สว่น Top Pick เลือก PTT, PTTEP และ NER 

 
CBOE Volatility Index ปรับลดลงหลุด 20 จุดครั้งแรกต้ังแต่ก่อนเกิด Covid-19 

 
ทีÉมา: Bloomberg 

 

SET Index 1,508.35
เปลี่ยนแปลง (จุด) -8.59
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

106,410

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -4,344.38
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 386.96
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -4,172.97
นักลงทุนรายย่อย 8,130.39

15 กุมภาพันธ์ 2564 |
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เงินยังไหลเข้าสินทรัพย์เสี่ยง, น้ำมัน ยังชอบ PTT PTTEP  

ASPS ยงัคงมมุมองเดิม คือ ภาพของเงินยงัคงเห็นของการไหลออกจากสินทรพัยป์ลอดภยั
สะทอ้นจาก (พนัธบตัรรฐับาลทัÉวโลก กลา่วคือ Yield Curveณ.ปัจจบุนัทกุประเทศ ขยบัขึ Êน
ทุกช่วงอายุเมืÉอเทียบกับตน้ปี ŚŝŞŜ Yield ขึ Êน ราคาพันธบตัรลง บ่งบอกว่าเงินไหลออก
จากพันธบัตร, หรือทองคาํ นับตัÊงแต่ตน้ปี-ปัจจุบันปรบัลงรวม ś.š%)  เชืÉอเงินไหลเข้า
สินทรพัยเ์สีÉยงโดยเฉพาะ ตลาดหุน้  ราคาสินคา้โภคภณัฑ ์ฯลฯ 

 ตลาดหุ้น ASPS ยังมีมุมมองบวกต่อตลาดหุ้นโลก  โดยใช้ดัชนีความผันผวน 
CBOE Volatility Index (VIX)ซึÉงเป็นมาตรวดัความวิตกของนกัลงทนุ ล่าสดุหลดุ 
ŚŘ จดุและทาํจดุตํÉาสดุครัÊงแรกในรอบ řś เดือน  กล่าวคือ  VIX ยิÉงตํÉาบ่งชี Êว่านกั
ลงทุนทัÉวโลกในตลาดมีมุมมองบวกตลาดหุน้  เชืÉอว่าจะทาํใหย้ังเห็นแรงหนุน 
Fund flow จะไหลเขา้ตลาดหุน้เอเชีย รวมถึงตลาดหุน้ไทยเป็นส่วนใหญ่ จาก 
EPS Growth 21F ทีÉมากกวา่ฝัÉ งยโุรปและสหรฐัฯ 

CBOE Volatility Index ปรับลดลงหลุด 20 จุดครั้งแรกต้ังแต่ก่อนเกิด Covid-19 

 
ทีÉมา: Bloomberg 

  
 ราคานํÊามันดิบ วันศุกรย์ังปรบัเพิÉมขึ Êนอีก  Ś.Ś% ทาํจุดสูงสุดในรอบ řś เดือน 

ปัจจัยหนุนพื ÊนฐานยังเรืÉองเดิม คือ การตัดลด Supply ,ความตึงเครียดใน
ตะวนัออกกลางทีÉยงัมีอยู่ และ Dollar Index ทีÉออ่นคา่   (นํÊามนัดไูบ ลา่สดุ ŞŘ.Śś 
เหรียญฯ,นํÊามนั Brent Şś.řเหรียญฯ   สงูกว่าสมมติฐานราคานํÊามนั ASPS คาด
ทัÊงปี  ŚŝŞŜ  ทีÉ  ŝŘ  เหรียญฯ)  ซึÉงบวกต่อหุ้นพลังงาน  PTTEP(FV@118.00) 
,PTT(FV@48.50)  โดยเฉพาะ  PTT ราคาหุ้นยัง  Laggard ราคานํÊามันดิบ
ค่อนขา้งมาก คือ นบัตัÊงแต่ตน้ปี-ปัจจุบนั(ytd) ราคานํÊามนัดูไบขึ Êนมา Śř%  แต่ 
PTT ติดลบ ŝ.ś% (ดงัรูปดา้นลา่ง) ยงัคงแนะนาํลงทนุ “ซื Êอ” ทัÊง Ś ตวั  
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ราคาหุ้นพลังงานยัง Laggard VS. ราคาน้ำมันดิบดูไบที่ทำจุดสูงสุดในรอบ 13 เดือน 

 
ทีÉมา: Bloomberg, ฝ่ายวิจยั ASPS  

สว่นประเด็นตา่งประเทศเนืÉองจากวนันี Ê หลายตลาดหุน้หยดุทาํการอาทิ  ฮ่องกง, จีน (หยดุ
วนัตรุษจีน),  สหรฐั(หยดุวนั President) ฯลฯ และตลอดทัÊงสปัดาห ์แต่ละประเทศกลบัมา
ติดตามรายงาน GDP Growth, อตัราเงินเฟ้อ, ยอดขายบา้น (ดงัรูปดา้นลา่ง) 

   ประเด็นที่ให้น้ำหนักในสัปดาห์นี้ 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

เช้านี้สภาพัฒน์รายงาน GDP 4Q63  และรัฐบาลเคาะ  “เรารักกัน”   

ประเด็นในประเทศ ยงัไม่มีปัจจยัอะไรเพิÉมเติมจากทีÉนาํเสนอในปลายสปัดาหท์ีÉแลว้ หลกัๆ
วนันี ÊเชืÉอวา่ตลาดติดตาม 

 ราว 9.30 สภาพัฒนร์ายงาน GDP ไทยงวด 4Q63 ซึÉงใหน้ํÊาหนักว่า GDP งวด 
4Q63 จะดีกว่าทีÉ ASPS คาดหดตวั -4%yoyและ 7.3%qoq (Consensus คาด -
5.7%yoy และ ś.Š%qoq) หรือไม่?? โดย ASPS ประเมินการรายงาน GDP ใน
ครัÊงนี Êอยู่บนความคาดหวงัของการฟืÊนตวั  ASPS  เชืÉอว่าหากออกมาดีกว่าทีÉคาด
เชืÉอว่าจะเป็น Sentiment บวกต่อตลาดหุ้นไทยปรับขึ Êนต่อ   สอดคล้องกับ
ตา่งประเทศ (อา่นรายละเอียดเพิÉมใน Market เมืÉอวนัพฤหสั řř ก.พ.)  
ส่วนคาดการณ ์ GDP ไทย ปี ŚŝŞŜ  ASPS คาด GDP อยู่ทีÉ Ś.ŝ%yoy ประเมิน 
Downside เศรษฐกิจลดลงหลงัรฐับาลคลาย Lockdown และกิจกรรมเศรษฐกิจ
จะคอ่ยๆฟืÊนกลบัมาหลงัจากรฐับาลไทยจะเริÉมฉีดวคัซีนเข็มแรกปลายเดือน ก.พ. 
ŚŝŞŜ  และในปี ŚŝŞŜ จะฉีดวคัซีนฟรใีหป้ระชาชนไม่นอ้ยกว่า 63 ลา้นโดส ซึÉงจะ
ครอบคลุมประชากรราว śř.ŝ ลา้นราย หรือคิดเป็น Ŝŝ.ş% ของประชากรทัÊง
ประเทศ  ถือเป็นบวกตอ่ตลาดหุน้ 
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 การประชุม ครม. ซึÉงจะพิจารณาอนุมัติมาตรการ  “เรารกักัน”  จ่ายเงิน 4 พัน
บาท/คน ผูท้ีÉอยู่ในระบบประกนัสงัคมมาตรา 33 ราว 9.2 ลา้นคน ทีÉมีเงินฝากไม่
เกิน 5 แสนบาท  คาดเป็น Sentiment  บวกตอ่หุน้กลุม่คา้ปลีก  

 

แนวโน้มกำไร 4Q63 ยังตามคาด, เปิดช่องกำไรปี 64 อาจโตเกิน 38%YoY  

ฝ่ายวิจยั ASPS ประเมินกาํไรสทุธิของบรษัิทจดทะเบียนทัÊงปี ŚŝŞś ทีÉ ŝ.řŠ แสนลา้นบาท 
( EPS 47.11 บาท/หุน้ ) ช่วง 9 เดือนแรกมีกาํไรสทุธิ ś.ŝŜ แสนลา้นบาท ดงันัÊนงบ 4Q63 
จะตอ้งทาํได ้ř.Şś แสนลา้นบาท โดยในปัจจบุนัมีบรษัิททีÉประกาศงบ ŜQŞś ออกมาเพียง 
65 บริษัท (คิดเป็น 31% ของ Market Cap) ทาํกาํไรรวมกัน ş.řŞ หมืÉนลา้นบาท (ลดลง 
22.7%YoY) แสดงว่าบรษัิททีÉเหลือกว่า 69% ของ Market Cap) จะตอ้งทาํกาํไรรวมกันได ้
š.Ś หมืÉนลา้นบาท ถือวา่ไม่ยากทีÉจะทาํไดต้ามเปา้หมาย 

ประมาณการกำไรปี 2563 และ 2564 ของฝ่ายวิจัยฯ 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

สว่นแนวโนม้กาํไรปี ŚŝŞŜ ฝ่ายวิจยัฯประเมิน Downside มีไม่มากนกั แมป้ระเด็น COVID-
19 ยืดเยื Êอ เพราะ Ŝ Sector ทีÉโดนผลกระทบจากการแพร่ระบาด COVIDในรอบแรก ใน
ภาวะปกติมีสัดส่วนกาํไรรวมกันประมาณ Ŝ% ของทัÊงตลาดเท่านัÊน ไดแ้ก่ AUTO (ยาน
ยนต)์ TOURISM(การท่องเทีÉยวและสนัทนาการ) MEDIA(สืÉอและสิÉงพิมพ)์ และ TRANS(
ขนส่งและโลจิสติกส)์ โดยภาพรวมฝ่ายวิจัยฯ ยังคงประมาณการกาํไรสุทธิปี 2564F ทีÉ 
7.19 แสนลา้นบาท คิดเป็น ESP64F อยู่ทีÉ 65.04 บาท/หุน้ (เพิÉมขึ Êน 38%yoy) ซึÉงมี Upside 
เพิÉมเติมจากกาํไรของหุน้กลุ่มพลงังานเพิÉมขึ Êน เนืÉองจากราคานํÊามนัดิบดไูบยืนในระดบัสงู
เกินระดบั 60 เหรยีญฯตอ่บารเ์รล ซึÉงเป็นระดบัสงูสดุในรอบ 1 ปี โดย ฝ่ายวิจยัมีสมมติฐาน
ราคานํÊามนัดิบดไูบทีÉ ŝŘเหรียญฯต่อบารเ์รล ซึÉงปกติทกุๆ ŝ เหรียญของราคานํÊามนัทีÉขยบั
ขึ Êนสงูกวา่สมมติุฐาน ช่วยหนนุใหก้าํไรบรษัิทจดทะเบียนเพิÉมขึ Êนราว ř หมืÉนลา้นบาท 

ดว้ยภาพดงักล่าว ฝ่ายวิจยัฯคาดว่า SET Index ยงัมีช่องว่างใหป้รบัตวัขึ Êนต่อไดใ้นระยะ
ถดัไป โดยมองกรอบการเคลืÉอนไหววนันี Êไวท้ีÉ řŝŘŘ-řŝśŘ จดุ และกลยทุธก์ารลงทนุเนน้หุน้
ปันผลสงูทีÉคาดกาํไรปีนี Êโตเดน่ ซึÉงมีเงืÉอนไขการคดักรอง ดงันี Ê 

 คาดกาํไร ŚŝŞŜF >0%YoY 

 Upside >0% และ Recommend “BUY” 

 Div Yield >3% ตอ่ปี 
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Valuation หุ้นเด่นที่ฝ่ายวิจัยฯชื่นชอบ 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

โดยเลือก PTT PTTEP และ NER เป็น Toppicks วันนีÊ 

Calendar วันประกาศงบของบริษัทจดทะเบียนงวด 4Q63 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

SET vs Sector Return 2020  SET vs Sector Return 2021ytd 

 

 

  

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

  

Company Sector
Last Price

(12/02/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

MCS STEEL   14.80 21.90 48.0% 6.8 7.7

TISCO BANK    93.00 102.00 9.7% 11.4 7.5

SPALI PROP    20.60 25.50 23.8% 7.3 5.5

NER AGRI    4.98 6.20 24.5% 8.0 5.0

PTTEP ENERG   111.50 118.00 5.8% 16.2 4.0

SCC CONMAT  375.00 450.00 20.0% 12.3 3.7

BAM FIN     22.40 26.00 16.1% 22.5 3.6

PTT ENERG   40.25 48.50 20.5% 15.8 3.0
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


