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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 

ในช่วงการฟื้นตัวกลับจากวิกฤติ Covid-19 ภาพของตลาดหุ้นไทยถือว่า
อยู่ในภาวะที่ Laggard ตลาดหุ้นโลกค่อนข้างมาก แต่การที่กระแสการลงทุน
โลกกลับมาอยู่ในกลุ่มสินค้าโภคภัณฑ์ ธนาคารพาณิชย์ และท่องเที่ยว บวก
กับการฉีดวัคซีนในประเทศ อาจเป็นโอกาสดี พอร์ตจำลองให้ขาย SCC แล้ว
ลงทุนใน KBANK และ PTT หุ้น Top pick เลือก KBANK, MINT และ PTT 

 
 
 

 

 

 

ตลาดหุ้นไทย Laggard ตลาดหุ้นโลกมาก อาจเป็นโอกาส  
หากเทียบเคียงการฟืÊนตวัของตลาดหุน้ไทย กบัตลาดหุน้อืÉนๆ ทัÊวโลกหลงัจากอยู่ในวิกฤติ 
Covid-19 พบว่าตลาดหุน้ไทยอยู่ในสถานะทีÉ Laggard อย่างมาก โดยหากเทียบราคาหุน้
ปัจจบุนัเทียบกบัราคาหุน้ก่อนทีÉจะเกิด Covid-19 พบว่า MSCI World เพิÉมขึ Êนจากจดุก่อน 
Covid-19 15.2% ตลาดหุน้สหรฐั ปรบัเพิÉมขึ Êน řŝ.ş% ส่วนทางดา้นเอเซียพบว่า MSCI 
Emerging ปรบัเพิÉมขึ Êน Š.ř% ตลาดหุน้จีนปรบัเพิÉมขึ Êน řŜ% แต่ตลาดหุน้ไทยยงั-řš.ŝ% 
อย่างไรก็ตามจากนีÊไปเชืÉอว่าน่าจะเห็นพฒันาการเชิงบวกของตลาดหุน้ไทย จากแรงหนนุ
จอง Ś เรืÉอง เริÉมจากการเริÉมฉีกวคัซีนในประเทศ ซึÉงน่าจะเริÉมไดใ้นช่วงสดุสปัดาหนี์Ê หรือ 
ตน้สปัดาหห์นา้ โดยน่าจะทาํใหเ้ห็นความคาดหวงัเชิงบวกในเรืÉองการกลบัมาฟืÊนตวัของ
เศรษฐกิจ อีกหนึÉงแรงหนนุมาจากแรงขบัเคลืÉอนของหุน้ในกลุ่มอตุสาหกรรมซึÉงเป็นกระแส
ของตลาดหุน้ทัÉวโลกไดแ้ก่ กลุ่มสินคา้โภคภณัฑ ์กลุ่มอตุสาหกรรมท่องเทีÉยว และ สถาบนั
การเงิน ซึÉงพบว่าองคป์ระกอบของหุน้ในกลุ่มอุตสาหกรรมเหล่านี Êในตลาดหุน้ไทยอยู่ใน
สดัส่วนทีÉสงู พอรต์จาํลองวนันี Ê ใหข้ายหุน้ SCC ออก แลว้เขา้ลงทนุใน KBANK 10% และ 
เพิÉม PTT 5% หุน้ Top Pick เลือก KBANK, MINT และ PTT  

การฟื้นตัวเทียบกับจุดสูงสุดก่อน COVID-19 ของตลาดหุ้นทั่วโลก 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

SET Index 1,491.11
เปลี่ยนแปลง (จุด) -9.50
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

96,248

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -2,442.88
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 899.59
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -2,444.33
นักลงทุนรายย่อย 3,987.61
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ตลาดหุ้นโลก และน้ำมันฟื้นตัว แต่หุ้นน้ำมันไทยยัง Laggard 

ตลาดหุน้โลกวานนีÊปรบัตวัเพิÉมขึ Êนต่อ กล่าวคือดชันี Dow Jones เพิÉมขึ Êน 1.4%, S&P 500 
เพิÉมขึ Êน 1.1% และ NASDAQ เพิÉมขึ Êน 1% โดยปัจจยัหนนุสาํคญัมีดงันี Ê 

 การฉ ีดวัคซ ีน  COVID-19 ทัÉวโลกเดินหน้าไปอย่างต่อเนืÉอง ล่าสดุทัÉวโลกมีผู้
ทีÉไดร้บัวคัซีนจาํนวน 128.6 ลา้นราย หรือคิดเป็นราว 1.Ş% ของประชากรทัÊงโลก 
การเดินหนา้ฉีดวคัซีนดงักล่าวหนุนใหจ้าํนวนผูติ้ดลดลงอย่างต่อเนืÉอง สะทอ้น
จากจาํนวนผูติ้ดเชื Êอรายใหม่อยู่ทีÉระดบั 3.8 แสนราย ตํÉากว่าค่าเฉลีÉย 7 วนั ทีÉราว 
4 แสนราย 

 ความคืบหน้าของการพัฒนาวัคซ ีนเพ ิÉมเติม ภายหลงัองคก์ารอาหารและยา
สหรัฐ  (FDA) ระบุว่าวัคซีนของบริษัท  Johnson & Johnson (ผู้ผลิตวัคซีน
สญัชาติสหรฐั) เขา้เกณฑท์ีÉจะไดร้บัการอนุมัติ ส่งผลใหว้คัซีนของ Johnson & 
Johnson มีโอกาสเป็นบริษัทวคัซีนบริษัททีÉ 3 ทีÉไดร้บัอนุมติัจาก FDA ตามหลงั 
Pfizer และ Moderna ทีÉ ได้อนุมัติไปก่อนหน้า โดยจุดเด่นสําคัญของวัคซีน 
Johnson & Johnson คือฉีดแคโ่ดสเดียว ตา่งจากของบรษัิทอืÉนๆทีÉตอ้งฉีด 2 โดส 
หนนุใหก้ารเดินหนา้ฉีดวคัซีนมีความรวดเรว็มากขึ Êน 

 ความคืบหน้าของการพ ิจารณามาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจวงเงนิ  1.9 ล้าน
ล้านเหร ียญของสหร ัฐ ภายหลงันาง Nancy Pelosi ประธานสภาผูแ้ทนราษฎร
สหรฐั กล่าวว่า สภาผูแ้ทนราษฎรจะอนมุติัมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจวงเงิน 1.9 
ลา้นลา้นเหรียญภายในสปัดาหนี์Ê และคาดวุฒิสภาจะอนุมัติไดภ้ายในวนัทีÉ 15 
มี.ค. 2564 นี Ê  

ขณะทีÉราคานํÊามนัดิบวานนีÊเพิÉมขึ Êน 2.1% หรอืกวา่ŚŘ.ś% (mtd) ซึÉงนอกจากจะไดแ้รงหนนุ
จากเศรษฐกิจโลกทีÉฟืÊนตวั ดงัทีÉกล่าวขา้งตน้แลว้ ทางฝัÉ ง Supply ระยะสัÊนยงัไดปั้จจยัหนนุ
จากพายุหิมะทีÉกดดนักาํลงัการผลิต สงัเกตไดจ้ากกาํลงัการผลิตนํÊามนัของสหรฐัปรบัตวั
ลดลงจนล่าสดุอยู่ทีÉ š.ş แสนบารเ์รล/วนั (ทาํจดุตํÉาสดุในรอบ Ş เดือน) ขณะทีÉระดบัปกติ
ในช่วงด่อนหนา้อยู่ทีÉ ř.Řš-ř.ř ลา้นบารเ์รล/วัน (ดังรูปดา้นล่าง) ขณะทีÉประเด็นทีÉตอ้ง
ติดตามต่อ คือ การประชุม OPEC ในวนัทีÉ Ŝ มี.ค. ŚŝŞŜ ภายหลงัจากการประชุมเดือน 
ก.พ. ŚŝŞŜ ทีÉผ่านมา OPEC ปรบัลดกาํลงัการผลิต ş.Ś ลา้นบารเ์รล/วนั 

ขณะทีÉหุ้นกลุ่มนํÊามันของไทยยัง Laggard มาก สังเกตได้จาก PTT PTTEP ทีÉปรับตัว
ขึ ÊนตัÊงแต่ต้นเดือนเพียง Ŝ.Ş%mtd และ š.Ş%mtd ตามลําดับ 
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กำลังการผลิตน้ำมันของสหรัฐ 

 
ทีÉมา: Bloomberg 

 

วัคซีนเข้าไทย หนุนการท่องเที่ยว และหุ้นท่องเที่ยวฟื้นตัว 

วคัซีน COVID-19 ล็อตแรกของบริษัท Sinovac (ผูผ้ลิตวคัซีนสญัชาติจีน) เดินทางมาถึง
ไทยแลว้วานนีÊ โดยขัÊนตอนถัดไป วคัซีนจะเขา้สู่กระบวนการตราจสอบคุณภาพ ซึÉงจะใช้
เวลาราว 3 วนั จึงจะเริÉมฉีดใหก้ับกลุ่มเป้าหมายได ้โดยคาดจะสามารถเริÉมตน้ฉีดวคัซีน
เข็มแรกในไทยภายในปลายเดือน ก.พ. 2564 นี Ê  

ASPS ประเมินวา่ความคืบหนา้การกระจายวคัซีนขา้งตน้จะเป็นปัจจยัสาํคญัทีÉช่วยหนนุให้
เศรษฐกิจไทยมีแนวโนม้ฟืÊนตวักลบัมาได ้โดยเฉพาะภาคการท่องเทีÉยวทีÉเชืÉอว่าจะเป็นภาค
ทีÉไดป้ระโยชนจ์ากวคัซีนมากทีÉสุด เพราะตามแผนการกระจายวัคซีน จะพบว่ามีการฉีด
วคัซีนในพื ÊนทีÉเสีÉยง และพืÊนทีÉท่องเทีÉยวสาํคญัเป็นอนัดบัตน้ๆ ดงันี Ê 

 พืÊนท ีÉเสีÉยง สมุทรสาคร, กรุงเทพมหานคร (ฝัÉ งตะวนัตก), ปทุมธานี, นนทบุรี, 
สมทุรปราการ, จ.ตาก (อ.แม่สอด), นครปฐม, สมทุรสงคราม, ราชบรุ,ี  

 พืÊนท ีÉท ่อ งเท ีÉยวสําคัญ  ชลบุรี, ภูเก็ต, สุราษฎรธ์านี (เกาะสมุย) เชียงใหม่, 
กระบีÉ, ระยอง, จนัทบรุ,ี ตราด, เพชรบรุ ี

ทัÊงนี Ê บคุลากรดา้นการท่องเทีÉยว เช่น พนกังานโรงแรม-สถานบนัเทิง, มคัคเุทศก,์ เจา้หนา้ทีÉ
สายการบิน เป็นตน้ ยงัเป็นกลุ่มเป้าหมายทีÉจะไดร้บัวคัซีนเป็นอันดบัแรกๆอีกดว้ย ยิÉงไป
กว่านัÊน ภาคการท่องเทีÉยวยังมีแรงเสริมจากมาตรการต่างๆของรัฐทีÉกาํลังอยู่ระหว่าง
พิจารณาอีกดว้ย เช่น การลดระยะเวลากกัตวั และโครงการเราเทีÉยวดว้ยกนัเฟส 3 (ดงัรูป) 
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มาตรการส่งเสริมการท่องเที่ยว 

 
ทีÉมา: ASPS รวบรวม 

ปัจจัยต่างๆข้างต้น ASPS เชืÉอว่าจะสามารถช่วยสร้าง Sentiment เชิงบวกต่อหุ้นใน
กลุ่มท่องเทีÉยวได้ เช่น MINT, CENTEL และ ERW  

 

SET เตรียมว่ิง…ตามหุ้นวัฏจักรทั่วโลกที่ขึ้นนำไปก่อนแล้ว 

แมหุ้น้วฎัจกัรทัÉวโลกปรบัฐานแรงในปีทีÉผ่านมา แต่ในปีนี Êหุน้วฏัจกัรทัÉวโลกกลบัไดร้บัความ
สนใจจากนักลงทุนเป็นพิเศษ เนืÉองจากเห็นพัฒนาการป้องกัน COVID-19 รวมถึงการ
กระจายวคัซีนทีÉรวดเรว็ ดงันัÊนฝ่ายวิจยั ASPS จงึทาํการรวบรวมขอ้มลูผลตอบแทนของหุน้
ในแต่ละ Sector ทัÉวโลก พบว่า มี Sector ทีÉปรบัตัวชึ Êนโดดเด่นในปีนี Ê (ytd) คือ หุน้กลุ่ม
พลงังานปรบัขึ Êนไดโ้ดดเด่นสดุ 18.6% ytd, กลุ่มธ.พ. š.Š% ytd และกลุ่มท่องเทีÉยว Ş.š% 
ytd และให้ผลตอบแทนสูงกว่าภาพรวมตลาดหุ้นโลก อย่าง MSCI World ทีÉปรับตัว 
4.1%ytd 

หุ้นวัฏจักรขึ้นแรงทั่วโลก หุ้นพลังงานไทยยัง Laggard 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 
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อีกมมุหนึÉงการทีÉ Fund Flow ไหลทะลกัเขา้หุน้วฏัจกัร ทาํใหต้ลาดหุน้ไทยราศีจบัมากขึ Êน 
ยิÉงไปกว่านัÊนดชันีตลาดหุน้ไทยยงั Laggard กว่าตลาดหุน้อืÉนๆ ทัÉวโลกอยู่มาก หากมองใน
มมุเปรยีบเทียบดชันี ณ ปัจจบุนักบัจดุสงูสดุก่อน COVID-19 รอบแรก พบวา่ หุน้ไทยยงัตํÉา
กวา่จดุสงูสดุก่อนช่วง COVID-19 ถึง -řš.ŝ% (จดุสงูสดุของ SET Index ในอดีต หรอื ก่อน 
COVID-19 อยู่ทีÉ řŠŜŠ.Řş จุด) ขณะทีÉตลาดหุ้นโลก อย่างดัชนี MSCI Emerging และ 
MSCI World ปรบัตวัเพิÉมขึ ÊนเรืÉอยจนสูงกว่าจุดสูงสุดในช่วงก่อน COVID-19 ไปแลว้กว่า 
8% และ řŝ% ตามลาํดับ แสดงว่า ตลาดหุน้ไทยยังขึ Êนชา้กว่าตลาดหุน้หลักๆของโลก 
เกือบ śŘ% 

การฟื้นตัวเทียบกับจุดสูงสุดก่อน COVID-19 ของตลาดหุ้นทั่วโลก 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

สรุปคือ ตลาดหุ้นไทยมีองค์ประกอบส่วนใหญ่เป็นหุ้นวัฎจักร ถือเป็นทีÉหมายปอง
ของนักลงทุนต่างชาติในช่วงนีÊ ยิÉงไปกว่านัÊนตลาดหุ้นสําคัญๆ ทัÉวโลกขึÊนทํา All 
Time High ใหม่ต่อเนืÉอง และทิÊงห่างจากจุดสูงสุดเดิมก่อน COVID-19 รอบแรกไป
มากแล้ว แต่ตลาดหุ้นไทยกลับยัง Laggard จุดสูงสุดเดิมอยุ่มาก จึงเชืÉอว่าเป็น
โอกาสทองในการเข้าสะสมหุ้นไทยมากขึÊน กลยุทธ์เลือกหุ้นพื Êนฐานเด่นใน Sector 
ทีÉมีโอกาส Outperform เด่นตามตลาดหุ้นโลก อย่าง กลุ่มพลังงาน (ชอบ PTT), ธ.พ.
(ชอบ KBANK), และท่องเทีÉยว (ชอบ MINT) เป็น Top pick ในวันนีÊ   

 

SET vs Sector Return 2020  SET vs Sector Return 2021ytd 
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