
       

 

 

 

 
กลยุทธ์การลงทุน 
BY RESEARCH DIVISION  

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดทำข้ึนโดย
อ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการชี้นำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วน
เป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  
 

 
 

 

 
ที่มา:  ASPS Research รวบรวม 

  

SET Index กับกิจกรรมการชุมนุมในปีที่ผ่านมา 

เงินสด 20% .. SET ไม่น่าผ่าน 1550 จุด 
Top Pick เลือก COM7, KCE และ SPALI 
ภายใต้สภาพแวดล้อมที่มีหลายปัจจัยท่ีเปิด Downside ให้กับเศรษฐกิจไทย 
ฝ่ายวิจัยได้ปรับลดประมาณการ GDP Growth ปี 2564 มาอยู่ที่ -0.4% ส่วน
ปัจจัยท่ีต้องติดตามต่อเป็นเรื่องการเมืองในประเทศซึ่งมีแนวโน้มร้อนแรงและ
ทำให้ระดับความม่ันใจในทางเศรษฐกิจลดลง สำหรับ Covid-19 ในประเทศ
ยังคงรุนแรง แต่ในอีกมุมมองหนึ่งก็เป็นไปได้ที่จะเห็นสัดส่วนผู้ที่มีภูมคุ้มกัน
ที่มาจากการติดเชื้อโดยธรรมชาติ + การฉีด Vaccine เพิ่มสูงขึ้น โดยเป็นไปได้
ที่จะข้ึนไปแตะ 70% ในงวด 4Q64 ซึ่งอาจทำให้ SET Index ในช่วงเวลา
ดังกล่าวกลับมาอยู่ในขาขึ้นได้อีกครั้งหนึ่ง อย่างไรก็ตามในช่วงเวลานี้ถือว่ายัง
มีโอกาสที่จะผันผวนในทิศทางลงจากหลายปัจจัยที่กดดัน   

SET Index ยังไม่น่าจะผ่านแนวต้าน 1550 จุดขึ้นไปได้ คงระดับเงินสดใน
พอร์ตจำลอง 20% วันนี้ให้เปลี่ยนหุ้น DOHOME เป็น COM7 (น้ำหนัก 10) 
Top Pick เลือก COM7, KCE และ SPALI 

(จุด) 1,544.22
เปลี่ยนแปลง (จุด) 12.98 
มูลค่าการซื้อขาย 

(ล้านบาท) 
83,148.00 

 
การซื้อขายแยกตามกลุ่มผู้ลงทุน (ลบ.) 

นักลงทุนสถาบัน 3,091.01 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -760.19 

นักลงทุนต่างประเทศ -1,065.73 
นักลงทุนในประเทศ -1,265.08 

 

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 
 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 
 

ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 087636 
 

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 110506 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 

18 สิงหาคม 2564  
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ต่างประเทศยังไม่มีอะไรใหม่  ตลาดหุ้นโลกรอ Fed Minute , Covid  19  

ดังที่ฝ่ายวิจัยนำเสนอว่า เดือน ส.ค.64  จะเป็น 1 ในเดือนที่สินทรัพย์ต่างๆ ทั้งสินทรัพย์
เสี่ยง อาทิ ตลาดหุ้นทั่วโลก จะผันผวนกว่าเดือนอ่ืนๆ  เห็นได้จากสลับวันบวก และลบ
รายวัน   โดยปัจจัยกดดันไม่ได้มีอะไรใหม่ หลักๆ เป็นเรื่องเดิม แต่ทิศทางยังยืดเยื้อ ต้อง
ติดตามต่อ อาทิ  

1. ความกังวลเรื่อง Fed  จะส่งสัญญาณลดการเข้าซื้อพันธบัตร  QE Taper ใน
การประชุม Jackson Hole 26-28 ส.ค. 64 มีมากข้ึน (วันนี้ ตลาดรอรายงาน
การประชุม Fed minute ถึงทิศทางการดำเนินนโยบานการเงิน )  โดย ยิ่งใกล้
วันประชุมปลายเดือน คาดตลาดหุ้นน่าจะอยู่ในโหมด wait &See  

2. Covid ระลอกท่ี 4 จาก สายพันธุ์ Delta ที่กลับมาเพ่ิมข้ึนในหลายประเทศ 
อาทิ สหรัฐ เวียดนาม ยุโรป ญี่ปุ่น (ดังรูป)  บางประเทศกลับมาออกมาตรการ
คุมเข้มกิจรรมเศรษฐกิจ    กดดันราคา Commodity โดยเฉพาะราคาน้ำมันดิบ  
ถือเป็น Sentiment ลบต่อหุ้น PTT, PTTEP  แต่ข้อสังเกตุ คือ ในช่วงหลังๆ
ราคาหุ้นน้ำมัน ไมป่รับลงตามทิศทางราคาน้ำมันที่ลง ล่าสุด น้ำมัน Brent  
นับตั้งแต่ต้นเดือน ปัจจุบัน(Mtd)  -9%  แต่ ราคาหุ้น PTT + 3.6% , PTTEP  
+0.49% 

3. การออกกฎระเบียบที่เข้มงวดของรัฐบาลจีนยังมีต่อเนื่องในเดือน ส.ค.64 ซ่ึง
มุ่งไปที่  การตรวจสอบการผูกขาดทางธุรกิจ โดยเฉพาะธุรกิจขนาดใหญ่, การ
ปกป้องความปลอดภัยของข้อมูลผู้บริโภค ตลาดประเมินว่ายังมีแนวโน้มถูก
กดดันจากประเด็นรัฐบาลจีนเข้มงวดต่อ คาดยังเป็น Sentiment เชิงลบใน
เอเซีย  

ผู้ติดเชื้อ Covid-19 รายใหม่ ต่อวัน ของสหรัฐ, ยุโรป, เวียดนาม, ญี่ปุ่น ไทย 
 

 
ที่มา:  ฝ่ายวิจัย ASPS รวบรวม 
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โดยรวมปัจจัยต่างประเทศ น่าจะมีผลต่อการเคลื่อนไหวต่อตลาดหุ้นไทยในช่วงนี้ลดลง 
ประเด็นที่มีน้ำหนัก คาดว่าจะมาจากในประเทศ อาทิ  สถานการร์ Covid , การเมือง 
(ดัง Paragraph ด้านล่างมากกว่า) ประเมินกรอบการเคลื่อนไหวของ SET วันนี้ 1530-
1550 จุด 

 

ภูมิคุ้มกันหมู่ในไทย หากเกิดขึ้นจะมีผลต่อทั้งเศรษฐกิจ และ ตลาดหุ้น   

สถานการณ์ COVID-19 ในไทยข้อมูลของ 17 ส.ค. 2564  1.) ไทยมีผู้ติดเชื้อสะสม
จำนวน 9.48 แสนราย 2. จำนวนผู้ฉีดวัคซีนเข็มแรกสะสม 18.37 ล้านราย ง 

ฝ่ายวิจัย ASPS จึงพยายามวิเคราะห์หาโอกาสเกิดภูมิคุ้มกันหมู่ในไทย ว่ามีโอกาส
เกิดข้ึนในช่วงเวลาใด โดยอาศัยสมมุติฐานสำคัญต่างๆดังนี้  

• จำนวนผู้ติดเชื้อจริงสูงกว่าที่รายงาน 6 เท่า (อิงจากแหล่งข่าวจากกระทรวง
สาธารณสุข ที่ระบุว่าจำนวนผู้ติดเชื้อที่แท้จริงอาจสูงกว่าที่รายงานประมาณ 6 
เท่า เนื่องจากอาจมีข้อจำกัดการความสามารถในการตรวจคัดกรอง และหลาย
รายมีอาการน้อยมาก) 

• จำนวนผู้ติดเชื้อรายใหม่มีวันละ 2 หมื่นราย 

• จำนวนผู้เสียชีวิตรายใหมมี่เฉลี่ยวันละ 200 ราย 

• การกระจายวัคซีนในเดือน ส.ค. – ต.ค. 2564 มี 6 ล้านโดสต่อเดือน และเดือน 
พ.ย. - ธ.ค. 2564 ม ี10 ล้านโดสต่อเดือน และทุกโดสฉีดให้ผู้รับวัคซีนรายใหม่ 

• จำนวนผู้มีภูมิคุ้มกันคำนวณจาก จำนวนผู้ติดเชื้อสะสมแท้จริง (6 เท่าของผู้ติด
เชื้อที่รายงาน) – จำนวนผู้เสียชีวิตสะสม + จำนวนผู้รับวัคซนีเข็มแรกสะสม 

จากสมมุติฐานข้างต้น จะได้ผลการประมาณการจำนวนผู้มีภูมิคุ้มกันของไทยดังนี้ 
ประมาณการจำนวนผู้มีภูมิคุ้มกัน 

 

 
ที่มา: ASPS, หมายเหตุ จำนวนผู้ติดเชื้อสะสมแท้จริงคำนวณจากผู้ติดเชื้อสะสมที่รายงานคูณด้วย 6 

ผูต้ดิเชือ้

สะสม

ผูต้ดิเชือ้

สะสมแทจ้รงิ*

ผูเ้สยีชวีติ

สะสม

ผูร้บัวคัซนี

เข็มแรกสะสม
ผูม้ภีมูคิุม้กนั

%ผูม้ ี

ภมูคิุม้กนั
หมายเหตุ

17/08/21 948,415 5,690,490 7,973 18,370,997 24,053,514 34.5% ปัจจบุนั

31/08/21 995,082 5,970,490 10,773 21,170,997 27,130,714 39.0%

30/09/21 1,095,082 6,570,490 16,773 27,170,997 33,724,714 48.4%

31/10/21 1,195,082 7,170,490 22,773 33,170,997 40,318,714 57.9%

30/11/21 1,295,082 7,770,490 28,773 43,170,997 50,912,714 73.1%

31/12/21 1,395,082 8,370,490 34,773 53,170,997 61,506,714 88.3%

คาดการณ์
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จากตาราง พบว่า ฝ่ายวิจัย ASPS ประเมินว่าไทยจะมีจำนวนผู้มีภูมิคุ้มกันเกินระดับ 
50% ของประชาการในเดือน ต.ค. 2564 และเกิน 70% ในเดือน พ.ย. 2564 

 ดังนั้น หากสถานการณ์จริงสอดคล้องกับสมมุติฐานที่กำหนดไว้ ASPS คาดว่าในช่วง
ปลายปี 2564 นี้ จะเกิดภูมิคุ้มกันหมู่ในไทย และช่วยให้มาตรการ Lockdown สามารถ
ผ่อนคลายลงมาได้ในระยะถัดไป ซึ่งจะช่วยลดแรงกดดันต่อเศรษฐกิจไทย รวมถึงหนุน
ให้ตลาดหุ้นไทยมีโอกาสกลับมา Outperform ได้อีกครั้งหนึ่ง 

 

ในกรณีการชุมนุมยืดเยื้อ ต่างชาติมักขายหุ้นมากขึ้นและกดดันดัชนี  

ในปี 2563 เริ่มมีการชุมนุมของประชาชนปลดแอก วันที่ 18 ก.ค. เริ่มมีการขยายวง
กว้าง และการชุมนุมถ่ีขึ้นในเดือน ส.ค. ต่อมามีการชุมนุมใหญ่ขึ้นข้ามคืน ในเดือน ก.ย. 
เข้าสู่ เดือน ต.ค. สถานการณเ์ริ่มร้อนแรง มีการประกาศสถานการณ์ฉุกเฉิน และใช้
มาตรการสลายการชุมนุม 

หากพิจารณาความสัมพันธ์กับตลาดหุ้น พบว่า ในการชุมนุมแต่ละครั้งจะส่งผลกดดัน 
SET Index ไม่มาก แต่หากมีความยืดเยื้อหรือมีความรุนแรงเพิ่มขึ้น จะทำให้ Fund 
Flow ไหลออกในปริมาณมากกว่าปกติ (ต่างชาติขายสุทธิหุ้นไทยสูงเกินเดือนละ 2 
หมื่นล้านบาท) พร้อมกับกดดันให้ SET Index ปรับตัวลดลง (รายละเอียดตามภาพทาง
ด้านล่าง) 

 

SET Index กับกิจกรรมการชุมนุมในปีที่ผ่านมา 
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 
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สรุปคือ ในเวลาที่การเมืองหรือการชุมนุมยืดเยื้อและมีความรอนแรงข้ึน ในอดีต
มักจะส่งผลให้ Fund Flow ไหลเข้าได้ยาก และ SET Index มีความเสี่ยงที่จะ
ปรับตัวลงได้ 

 

การขึ้นของ SET Index ยังเปราะบาง ท่ามกลางความไม่แน่นอนที่เข้มขึ้น ชอบ 
COM7 KCE SPALI  

แม้ในเดือน ส.ค. SET Index ยังปรับตัวขึ้นมาราว 1.47%mtd หรือ 22.3 จุด แต่
แรงผลักดันตลาดกลับกระจุกตัวเฉพาะบางหุ้นเท่านั้น สังเกตได้จากหุ้นที่ปรับตัวเพ่ิมข้ึน
คิดเป็นสัดส่วนเพียง 39% ของหุ้นทั้งหมดใน SET Index โดย GULF ผลักดันดัชนีมาก
สุดในเดือนนี้ 4.4 จุด ตามมาด้วย INTUCH 3.4 จุด, PTT 3.1 จุด, IVL 2.8 จุด เป็นตน้ 
(รายละเอียดตามภาพทางด้านล่าง) 

 

ขณะเดียวกันหากพิจารณาจากแรงซื้อรายกลุ่มนักลงทุน พบว่า นักลงทุนสถาบันฯ เป็น
ผู้ผลักดันดัชนีเป็นหลัก โดยเดือนนี้ซื้อสุทธิหุ้นไทยสูงถึง 8.8 พันล้านบาท mtd ในทาง
กลับกันต่างชาติยังขายสุทธิหุ้นไทยด้วยมูลค่าถึง 1.1 หมื่นล้านบาท ดังนั้นทั้ง Fund 
Flow ต่างชาติที่ยังไม่ไหลเข้า การปรับตัวขึ้นของหุ้นยังกระจุกตัวอยู่เฉพาะบางบริษัท 
ทำให้การปรับตัวขึ้นของดัชนี ยังค่อนข้างที่จะเประบาง 

หุ้นที่ Impact ต่อ SET Index ทั้งขาขึ้นและลง (MTD) 
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

Stock Impact SET (จดุ) Stock Impact SET (จดุ)

GULF 4.3 DELTA -1.7

INTUCH 3.4 CBG -0.9

PTT 3.1 7UP -0.9

IVL 2.8 SCC -0.8

PTTGC 1.6 KTC -0.8

MAKRO 1.5 MTC -0.8

SCB 1.4 DTAC -0.7

AWC 1.2 CPALL -0.6

ADVANC 1.0 HMPRO -0.6

BGRIM 1.0 GLOBAL -0.6

AOT 0.9 TOA -0.5

KBANK 0.9 BANPU -0.5

KCE 0.8 TIDLOR -0.5

CPN 0.8 TRUE -0.4

BDMS 0.7 EA -0.4

SET Index +22.3 จดุ หรอื 1.47%
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ในทางเทคนิค พิจารณาแนวต้านสำคัญแรกของดัชนี SET จากเส้น EMA สำคัญถึง 3 
เส้น คือ 50 วัน 75 วัน และ 200 วัน ที่ตัดขวางดัชนี SET50 พร้อมกันบริเวณ 933-940  
จุด และหากแปลงกลับมาเป็น SET Index จะได้โซนแนวต้านสำคัญท่ี 1500 -1555 จุด 

 

 

สรุป SET Index ปรับตัวขึ้นด้วยความเปราะบาง ด้วยแรงผลักดันที่กระจุกเฉพาะ
บางหุ้น พร้อมกับยังขาดแรงหนุนจาก Fund Flow ประเมินแนวต้านสำคัญท่ี 1550 
-1555 จุด อีกทั้งยังมีความเสี่ยงจากการเมืองที่ร้อนแรง การรับมือ COVID-19 ที่
ยืดเยื้อ พร้อมกับ ความกังวล Tapering QE ที่รออยู่ 

SET50 Index ใกล้แนวต้านที่เกิดจากจุดนัดพบ EMA 50/75/200 วัน ช่วง 933-
940 จุด 

 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

SET Index เชื่อว่าขึ้นได้จำกัดตรงแนวต้านบริเวณ 1550 จุด 
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 
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กลยุทธ์เน้นเลือกหุ้นที่แนวโน้มงวด 3Q64 ยังดูดี มีปัจจัยเฉพาะตัวหนุน อย่าง KCE, 
SPALI และ COM7 

 
 

 

  

Valuation หุ้น Topicks 
 

 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASP 

Company Sector Recommend
Last Price

(17/08/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

COM7 COMM    BUY 64.00 80.00 25.0% 34.8 2.3

SPALI PROP    BUY 20.60 25.50 23.8% 7.3 5.5

KCE ETRON   BUY 86.50 100.00 15.6% 34.7 2.3
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
 

 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

Avg. Cost Last

BAM 10-ส.ค.-21 10% -1.16% 17.30 17.10 23.00 20.80 4.09 16.40
แนวโนม้ธุรกจิของ BAM จะฟ้ืนตัวดขี ึน้ตัง้แตง่วด 2Q64 ตามการฟ้ืนตัวของ

เศรษฐกจิ หนุนการจัดเก็บเงนิสด (Cash Collections) ดขีึน้

DOHOME 15-ก.ค.-21 10% -1.83% 27.25 26.75 30.40 34.23 1.31 25.50
งวด 2H64 แมเ้ตบิโต yoy ในระดับต า่ลง แตป่ระเมนิยงัอยูใ่นระดับทีโ่ดดเดน่

เทยีบกลุม่ฯ คงคาดก าไรปี 2564 เตบิโต 158.7% เดน่เป็นอันดับตน้ในกลุม่คา้ปลกี

MCS 30-ม.ิย.-21 10% 4.9% 14.20 14.90 21.00 6.01 8.72 14.40
คาดก าไร 2Q64 ท าไดส้งูถงึ 330 ลา้นบาท (+41%QoQ, +46%YoY) หนุน

ดว้ยปรมิาณสง่มอบโครงสรา้งเหล็กรวม 2.25 หมืน่ตัน

BDMS 25-ม.ิย.-21 10% -0.86% 23.20 23.00 24.00 42.20 1.18 22.00

ผลประกอบการนับจาก 2Q64 ตอ่เนื่องปี 2565 จะฟ้ืนตัวตอ่เนื่อง เนื่องจากผูป่้วย

สว่นใหญอ่ยูใ่นกทม.อกีทัง้ 2H64 จากความคบืหนา้วัคซนี อาจหนุนผูป่้วยไทยฟ้ืน

ตัวดกีวา่คาด

ADVANC 9-ม.ิย.-21 5% 5.95% 173.20 183.50 220.00 20.18 3.72 177.00
บรษัิทไดเ้ป็น Exclusive Partner กบัDisney+ ใหบ้รกิาร Disney+Hotstar ในไทย

 คาดสรา้ง Sentiment เชงิบวกตอ่ราคาหุน้และพืน้ฐานในระยะกลาง-ยาว

GPSC 30-ม.ิย.-21 10% 8.59% 72.75 79.00 88.75 26.89 1.90 76.00
คาดทศิทางก าไรปกตงิวด 2Q64 จะปรับตัวขึน้ตอ่เนื่องจาก 1Q64 จากรายไดข้าย

ไฟฟ้าใหก้บัทางภาครัฐ (EGAT) ทีค่าดจะเพิม่ขึน้

KCE 17-ส.ค.-21 10% 5.49% 82.00 86.50 100.00 34.73 2.31 78.50
คาดก าไรสทุธงิวด 3Q64 จะเพิม่ข ึน้ถงึตอ่เนือ่งท ัง้ qoq และ yoy จาก
ยอดขายทีเ่ตบิโตในชว่ง High season และเร ิม่รบัรูก้ าลงัการผลติจาก

โรงงานใหมท่ีค่าดว่าจะเปิดในเดอืนกนัยายน

SPALI 16-ส.ค.-21 10% -0.96% 20.80 20.60 25.50 7.27 5.50 19.70

แนวโนม้ก าไร 3Q64 จะดขี ึน้ทัง้ YoY และ QoQ มแีรงสง่จาก Backlog แนวราบ 

และโอนฯ ตอ่เนื่องของ 2 คอนโดฯ ทีส่ง่มอบตัง้แต ่2Q64 และอกี 1 คอนโดฯ 

ใหม่ใน 3Q64

TMT 23-ก.ค.-21 5% 6.73% 10.40 11.10 12.40 8.05 9.01 9.80
คาดก าไร 2Q64 New High ที ่426 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 400%YoY จากราคาเหล็ก

แผน่รดีรอ้นทีป่รับขึน้ทกุเดอืน สง่ผลให ้Gross margin ท าไดส้งูถงึ 14.2%

Strategist CommentStocks Fair Value
Cut Loss/

Stop Profit
Weight

Dividend 

Yield 

Accumulated 

Return

PER

2021F

Price

Stock ClassificationAccumulated returns since our recommendation

Accumulated returns Beta Portfolio

วานนีป้รบั JMART และ TVO ออก แลว้ลงทุนใน KCE 10%

วนันีป้รบั DOHOME ออกจากพอรต์แลว้ลงทุนใน COM7 แทนในสดัสว่นทีเ่ท่ากนั

Start Date
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​ 5.95%

​ 5.49%
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​ -1.83%
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