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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  
 

 
 

 

 

 

 
 

  

จำนวนบริษัทที่เคยติด Cash Balance ปีที่แล้ว เทียบปีนี้ 
 

 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS, SET 

ผลประชุม Fed ออกมาตามคาด  
Top Pick เลือก ADVANC, CPN, KBANK  
ผลประชุม Fed ออกมาตามคาดโดยการปรับลดวงเงิน QE ในอัตรา 3 หม่ืน 
ล้านUSD/เดือน หนุนตลาดหุ้นสหรัฐดีดตัวกลับขึ้นมา ส่วนประเด็นเรื่อง 
Omicron พบจำนวนผู้ติดเชื้อกระจายใน 77 ประเทศ ขณะที่ WHO ยังส่ง
สัญญาณถึงความกังวลในเรื่องดังกล่าว ปัจจัยในประเทศที่เป็นสีสันมี 2 เรื่อง 
เริ่มจากแนวคิดที่อาจพิจารณาจัดเก็บภาษีธุรกิจเฉพาะสำหรับการขายหุ้นใน
อัตรา 0.1% ซึ่งจากที่ฝ่ายวิจัยได้รวบรวมข้อมูลอาจสร้างรายได้จากภาษีที่เก็บ
ราว 2 หม่ืนล้านบาท/ปี แต่ก็จะส่งผลทำให้เกิดแรงกดดันต่อ SET Index 
รวมถึงความสามาถในการแข่งขันของตลาดหุ้นไทย อีกเรื่องหนึ่งเป็นมาตรการ
ในการควบคุมหุ้นกลาง-เล็กที่มีการเก็งกำไรระดับสูง  

คาดหมายว่า SET Index น่าจะเคลื่อนไหวในกรอบ 1614 – 1630 จุด พอร์ต
จำลองวันนี้ไม่มีการปรับเปลี่ยน โดยโครงสร้างพอร์ตปัจจุบันมีน้ำหนักเน้นไปท่ี
หุ้นค้าปลีก + เปิดเมือง Top Pick เลือก ADVANC, CPN และ KBANK 

(จุด) 1,623.66
เปล่ียนแปลง (จุด) -6.98 
มูลค่าการซื้อขาย 

(ล้านบาท) 
63,107.29 

 
การซื้อขายแยกตามกลุ่มผู้ลงทุน (ลบ.) 

นักลงทุนสถาบัน -953.10 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 603.30 

นักลงทุนต่างประเทศ -1,148.19 
นักลงทุนในประเทศ 1,497.99 

 

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 

16 ธันวาคม 2564 
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Fed ส่งสัญญาณขึ้นอัตราดอกเบี้ยตามคาด แต่ตลาด Price in ไปแล้ว 

ผลการประชุมธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) วานนี้มีประเด็นสำคัญ คือ  

1. ยังคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ระดับ 0-0.25% สอดคล้องกับท่ีตลาดคาดไว้ 
2. มีมุมมองต่อเศรษฐกิจสหรัฐที่ดีขึ้น: สะท้อนจาก Fed ปรับเพ่ิมประมาณการ GDP 

สหรัฐปี 2565 ขึ้นเป็น 4%yoy จาก 3.8%yoy, อัตราการว่างงานปี 2564-2565 
ปรับลงเหลือ 4.3% และ 3.5% จาก 4.8% และ 3.8% ตามลำดับ และอัตราเงิน
เฟ้อปรับเพ่ิมเป็น 5.3%, 2.6%, 2.3% จาก 4.2%, 2.2%, 2.2% ในปี 2564-2566 
ตามลำดับ   

3. Fed ส่งสัญญาณดำเนินนโยบายการเงินที่โน้มเอียงไปทางด้านตึงตัวมากขึ้น 
3.1. การปรับลดวงเงิน QE (QE Tapering): ประกาศแผน QE Tapering ใหม่ ซึ่ง

เร็วขึ้นกว่าเดิม โดยในเดือน ม.ค. 2565 จะเร่งทำ QE Tapering เพ่ิมเป็นเดือน
ละ 3 หมื่นล้านเหรียญ จากเดิมเดือนละ 1.5 หมื่นล้านเหรียญ ส่งผลให้
มาตรการ QE จะสิ้นสุดเดือน มี.ค. 2565 (กราฟเส้นสีส้ม) จากเดิมสิ้นสุดใน
เดือน มิ.ย. 2564 (กราฟเส้นสีเขียว) สอดคล้องกับที่ ตลาดและ ASPS เคย
นำเสนอไปเมื่อช่วงต้นสัปดาห์ที่ผ่านมา  

  

ประมาณการเศรษฐกิจสหรัฐของ Fed  
 

 

ที่มา: Fed, 15 ธ.ค. 2564  
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3.2. Fed ส่งสัญญาณข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบายเร็วขึ้น: สะท้อนจาก (Dot plot) 
พบว่า Fed ส่งสัญญาณปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในปี 2565 จำนวน 3 ครั้ง ส่วน
ปี 2566-2567 ปีละ 2 ครั้ง ซึ่งแตกต่างจาก Dot plot เมื่อเดือน ก.ย. 2564 
ที่ส่งสัญญาณว่าปี 2565 จะขึ้นเพียง 1 ครั้ง 

โดยสรุป แม้ Fed จะส่งสัญญาณนโยบายไปทางด้านตึงตัวมากขึ้น แต่กลับพบว่าตลาด
การเงินโลกไม่ต้องตอบสนองมากนัก สะท้อนจากตลาดหุ้นสหรัฐสามารถพลิกกลับมา
บวกได้ภายหลังการประชุม Fed เสร็จสิ้น, ตลาดหุ้นยุโรปเพ่ิมข้ึนเล็กน้อย ขณะที่ตลาด
หุ้นเอเชียแกว่งทรงตัว, Dollar Index พักตัวหลังทดสอบแนวต้าน 97 จุด ขณะที่ Bond 
Yield สหรัฐปรับขึ้น  
  

แผนการปรับลดวงเงิน QE (QE Tapering) ของ Fed 
 

 

ที่มา: Fed, 15 ธ.ค. 2564 

ประมาณการอัตราดอกเบี้ยของ Fed (Dot plot) 
 

 

ที่มา: Fed, 15 ธ.ค. 2564 
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สาเหตุที่ตลาดไม่ได้ตอบสนองเชิงลบมากนัก คาดว่าเกิดจากตลาดได้ตอบรับ (Price in) 
ประเด็น Fed ไปในระดับหนึ่งในช่วงที่ผ่านมาแล้ว สังเกตไดจ้ากผลสำรวจของ 
Bloomberg ทีพ่บว่า ตลาดการเงินคาด Fed จะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย 3 ครั้งในปี 
2565 (ดูเพ่ิมในบทวิเคราะห์ Invest+ ฉบับเดือน ธ.ค. 2564)  ประเมินจากการ
ตอบสนองในเชิงลบท่ีจำกัดของตลาดหุ้นและตลาดการเงินโลก เชื่อว่าจะช่วยให้
ตลาดหุ้นไทยในวันนี้มีโอกาสตอบสนองในเชิงลบอย่างจำกัดตามไปด้วย โดย
ประเด็น Fed ที่ต้องติดตามหลังจากนี้ คาดจะเป็นการเผยแพร่รายงานการประชุม 
Fed ของเดือน ธ.ค. 2564 ที่จะเผยแพร่ในช่วงต้นเดือน ม.ค. 2565   

 

แม้ดอกเบี้ยโลกจะเป็นขาขึ้น   แต่อัตราดอกเบี้ยไทยคาดยังทรงตัวต่ำ 0.5%ต่อไปอีก
ระยะ บวกต่อ SET Index   

แม้ทิศทางอัตราดอกเบี้ยโลก และสหรัฐจะเป็นขาขึ้น หลังการประชุม Fed เมื่อวานนี้ 
ส่งสัญญาณข้ึนดอกเบี้ยยาวติดต่อกันในปี 2565-2567 (ดังกล่าวข้างต้น)   ส่วนไทยการ
ประชุม กนง. สัปดาห์หน้าวันพุธที่ 22 ธ.ค.  ASPS คาดจะยังคงอัตราดอกเบี้ยต่ำที่ 0.5%  
และประเมินดอกเบี้ยไทยจะทรงตัวต่ำที่ 0.5%ต่อไปตลอดในปี 2565 คาดการขึ้นไทย
จะช้ากว่าสหรัฐ  เนื่องจากสภาพแวดล้อมไทยแตกต่างจากสหรัฐ (สหรัฐเงินเฟ้อ ล่าสุด
ขึ้นแรงสูงสุดในรอบ 40 ปี , อัตราว่างงาน ปัจจุบันต่ำเท่ากับก่อนเกิด Covid)  ส่วนไทย 
หากประเมิน 

1. เศรษฐกิจยังฟ้ืนตัวไม่กลับไปถึงก่อนเกิด Covid สะท้อนจาก Real GDP งวด 
3Q64 ยังต่ำกว่าก่อนเกิด Covid ในปี 2562 และภาคท่องเที่ยว ราว 20%ของ 
GDP ยังฟ้ืนตัวไม่เต็มที่เนื่องจาก Covid รอบใหม่ 

การเปลี่ยนแปลงสินทรัพย์ชนิดต่างๆ 
 

     

ที่มา:  Bloomberg 

Last %Chg %MTD %YTD

America

NASDAQ 15,565.58 2.15% 0.18% 20.77%

Russel 2,195.21   1.65% -0.17% 11.16%

S&P 4,709.85   1.63% 3.13% 25.39%

DJIA 35,927.43 1.08% 4.19% 17.39%

Europe

CAC 40 6,927.63   0.47% 3.07% 24.79%

Euro Stoxx 50 4,159.68   0.37% 2.38% 17.09%

DAX 15,476.35 0.15% 2.49% 12.81%

FTSE 100 7,170.75   -0.66% 1.58% 10.99%

ASIA

Indonesia 6,626.26   0.16% 1.41% 10.82%

Malaysia 1,482.81   0.13% -2.06% -8.87%

Japan 28,459.72 0.10% 2.29% 3.70%

Korea 2,989.39   0.05% 5.30% 4.03%

China 3,647.63   -0.38% 2.35% 5.03%

Australia 7,327.08   -0.70% 0.98% 11.23%

Hong Kong 23,420.76 -0.91% -0.23% -13.99%

Philllippines 7,132.58   -1.51% -0.95% -0.10%

Last %Chg %MTD %YTD

Dollar Index 96.34       -0.24% 0.36% 7.12%

EURO/USD 1.13        0.04% -0.39% -7.55%

USD/THB 33.42       -0.11% 0.85% -10.37%

Gold Spot 1,776.87   0.00% 0.13% -6.40%

Bitcoin 48,886.17 -0.62% -14.44% 68.59%

*คา่ลบ หมายถงึคา่เงนิออ่นคา่

BOND (US)

2 Year 0.66        0.96% 17.36% 447.56%

5 Year 1.25        0.79% 7.37% 245.09%

10 Year 1.46        1.07% 0.84% 59.49%

BOND (TH)

1 Year TH 0.52        0.19% 0.00% 46.07%

10 Year TH 1.97        0.51% 2.72% 48.75%
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2. เงินเฟ้อยังทรงตัวต่ำ คือ Inflation เดือน พ.ย. 2564 ขยายตัว 2.7%yoy ส่วน 
Core Inflation ยังทรงตัวต่ำมาก 0.29% เชื่อว่ายังไม่เห็นแรงกดดัน 

3. รัฐบาลยังเดินหน้าออกมาตรการคลังกระตุ้นเศรษฐกิจ แสดงถึงยังมีความ
จำเป็นต้องมีมาตรการเพ่ือพยุงเศรษฐกิจ  ล่าสุด ประชุม ครม. ในวันอังคาร 21 
ธ.ค.64  เพ่ือออกมาตรการกระตุ้นการบริโภคครัวเรือน เป็นของขวัญปีใหม่ 
2022 อาทิ มาตรการ ‘ช้อปดีมีคืน’ (นำใบเสร็จค่าใช้จ่ายสินค้าและบริการมา
หักลดหย่อนภาษี) 

โดยรวมสรุปทั้งหมดเชื่อว่าไทยยังอยู่กับภาวะอัตราดอกเบี้ยต่ำไปอีกเป็นปี ทำให้ 
Market Earning Yield Gap (ส่วนต่างผลตอบแทนตลาดหุ้นกับ พันธบัตร 1 ปี) อยู่
ระดับกว้างแบบนี้ต่อไป โดยปัจจุบันอยู่ที่ 4% (ใกล้เคียงกับค่าเฉลี่ยในอดีต) หากคิด
กลับเป็น ดัชนีเป้าหมายของปีหน้า คาด EPS65F ที่ระดับ 81 บาท/หุ้น (เติบโต 
10%YoY) เมื่อคูณกับ P/E ตามกลไก Market Earning Yield Gap เฉลี่ย 3.9% ที ่
22.73 เท่า จะได้เป้าหมายดัชนี 1,840 จุด แสดงให้เห็นว่าตลาดหุ้นไทยยังมี Upside ให้
ลงทุน       อีกทางนึงสนับสนุนความเชื่อว่า Downside ของดอกเบี้ยเป็น Bottom ไป
แล้วบวกต่อหุ้นที่ได้ประโยชน์จากทิศทางดอกเบี้ยทรงตัวหรือข้ึน อาทิ กลุ่มธนาคาร
พาณิชย์ Top pick  กลุ่ม แนะนำ SCB,  KBANK  กลุ่มประกันชีวิต แนะนำ BLA  

 

ความกังวลภาษีการขายหุ้น … กลับมาหลอกหลอนตลาดหุ้นไทยอีกครั้ง 

วานนี้กระแสข่าวจากหนังสือพิมพ์ประชาชาติว่า กระทรวงการคลังอาจพิจารณากลับมา
เก็บภาษรีายรับจากการขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ อัตรา 0.1% สำหรับนัก
ลงทุนที่มูลค่าการซื้อขายเกิน 1 ล้านบาทต่อเดือน กลับมาอีกครั้ง ซึ่งฝ่ายวิจัยฯ เคยวิ
เคราห์ผลกระทบประเด็นนี้ไว้ใน Market Talk วันที่ 7 ก.ค. 64 ประเด็นดังกล่าว มี
รายละเอียดพอสังเชปดังนิ้ 

ปกติไทยมีการจัดเก็บภาษีรายรับจากการขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ ในอัตรา 
0.1% อยู่แล้วตามกฎหมาย แต่ภาษีดังกล่าวได้รับการยกเว้นมาตั้งแต่ปี 2534–ปัจจุบัน 
ภาครัฐจึงสามารถพิจารณากลับมาจัดเก็บภาษีได้ หากต้องการขยายฐานภาษี 

ทั้งนี้ หากภาครัฐกลับจัดเก็บภาษีจริง ASPS คาดว่าจะส่งให้รัฐมีรายได้เพ่ิม และกระทบ
ตลาดฯ ดังนี้   
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1. รายได้รัฐจะเพิ่มปีละประมาณ 1- 2 หม่ืนล้านบาท (ถ้ามูลค่าซื้อขายยังอยู่
ในระดับใกล้เคียงอดีต) คือ ในปีปัจจุบันนักลงทุนประเภท Active มีการซื้อ
ขายหุ้นเฉลี่ยราว 2-3 ล้านบาท/เดือน หากรัฐเรียกเก็บภาษีนักลงทุนที่มีการ
ขายหุ้นเกิน 1 ล้านบาท/เดือน แสดงว่านักลงทุนประเภท Active ส่วนใหญ่จะ
ถูกเก็บภาษ ี 
ในเบื้องต้นหากคำนวณรายได้รัฐจากการเก็บภาษีหลักทรัพย์ ในช่วงตั้งแต่  1 
ม.ค. – 14 ธ.ค. 2564 ตลาดฯมีมูลค่าซื้อขาย (คิดขาเดียว) รวม 20.5 ล้านล้าน
บาท (ytd) เมื่อคูณอัตราภาษี 0.1% รัฐจะมีรายได้เพ่ิมประมาณ 2.05 หมื่น
ล้านบาท และหากพิจารณาจากมูลค่าซื้อขายในอดีต พบว่า ส่วนใหญ่แล้วรัฐ
จะได้รายได้เพ่ิมเกิน 1 หมื่นล้านบาทต่อปี 

2. ขีดความสามารถในการแข่งขันตลาดหุ้นโลกลดลง เนื่องจากผลตอบแทน
ของการ Trading ลดลง จาก Transaction cost ทีสู่งขึ้นมาก ทำให้ดึงดูด
เม็ดเงินลงทุนจากท้ังนักลงทุนไทยและต่างประเทศได้ลดน้อยลง โดยเฉพาะจาก
นักเก็งกำไร  

3. มูลค่าการซื้อขายหดตัวลง อาจส่งผลให้การเรียกเก็บภาษีในระยาวมี
โอกาสลดลง ตราบที่มูลค่าซื้อขายในอนาคตยังคงลดลงต่อเนื่อง 

4. ประเด็นดังกล่าว ถือว่ามีผลกระทบต่อตลาดหุ้นพอสมควร สะท้อนได้จาก
มีประเด็นนี้เข้ามาในวันที่ 7 ก.ค. 64 SET Index ปรับฐานแรงเกือบ 50 จุด 
หรือราว -3% ภายในระยะเวลา 2 วันเท่านั้น (ตลาดหุ้นสหรัฐ -0.5% ในช่วง
เวลาเดียวกัน) และอาจกดดันมูลค่าตลาด ให้หดหายไปมากกว่าภาษีที่รัฐ
อาจได้รับ 

ภาษีขายหลักทรัพย์ขาเดียว 0.1% รัฐได้ตังเกินหม่ืนล้านบาท/ปี 
 

 

 

ที่มา: ASPS รวบรวม 

ปี
Value Trade

(ลา้นบาท)

รัฐเก็บภาษี 0.1%

(ลา้นบาท)

2011 7,040,458 7,040

2012 7,615,638 7,616

2013 11,777,210 11,777

2014 10,193,179 10,193

2015 9,997,372 9,997

2016 12,259,772 12,260

2017 11,652,311 11,652

2018 13,820,220 13,820

2019 12,802,091 12,802

2020 16,362,357 16,362

2021Ytd 20,456,976 20,457
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ดังนั้นหากรัฐปฏิบัติจริงถือว่ากดดันตลาดหุ้นพอสมควร ทั้งในมุมผลตอบแทน และ
มูลค่าซื้อขายที่ลดลง อย่างไรก็ตาม ASPS มองว่าประเด็นดังกล่าวยังคงต้องรอ
ความชัดเจนจากหน่วยงานของรัฐที่เกี่ยวข้องต่อไป เนื่องจากเป็นเพียงแค่แนวคิด
เท่านั้น แต่ในเบื้องต้นเชื่อว่าแนวคิดดังกล่าวน่าจะยังไม่นำมาใช้จริงในช่วงเวลาอัน
ส้ัน 
 

ตลาดจ่อปรับเกณฑ์ Cash Balance ลดการเก็งกำไรบางหุ้น เพิ่มเสถียรภาพตลาด 

ภาพรวมตั้งแต่ต้นปี เป็นการเก็งกำไรในหุ้นขนาดเล็กซะส่วนใหญ่ สังเกตได้จากตลาด 

MAI SSET ที่ขึ ้นสูงถึง 69.5%ytd และ 60.9%ytd ตามลำดับ ขณะที่ SET ปรับขึ้น

เพียง 12.0%ytd เนื่องจากในปีนี้ สภาพคล่องส่วนเกินที่ล้นระบบ และเติมเข้ามาใน

ตลาดหุ้นอย่างเห็นได้ชัด ทั้งในมุมจำนวนการเปิดบัญชี และมูลค่าการซื้อขายรายวันที่

มากขึ้น ส่งผลให้สภาพการซื้อขายมีความร้อนแรงขี้นโดยเฉพาะในหลักทรัพย์ขนาดเล็ก

ทำให้มาตรการกำกับการซื้อขายที่มีอยู่ในปัจจุบันไม่สามารถบรรลุวัตถุประสงค์ของการ

กำกับดูแล จึงมีการปรับปรุงเกณฑห์วังเพ่ิมประสิทธิภาพมาตการกำกับดูแล และทันต่อ

สถานการณ ์(ดังรูปด้านล่าง) 

 

  

ผลตอบแทน YTD รายดัชนีและอุตสาหกรรม 
 

 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS, SET 

Symbol %YTD

STEEL 84.07%

MAI 69.50%

SSET 60.99%

PKG 40.89%

ICT 36.44%

CONS 31.04%

MEDIA 25.45%

PAPER 25.38%

TOURISM 23.94%

AUTO 21.74%

HELTH 19.35%

BANK 18.99%

INSUR 18.74%

PROP 14.98%

FIN 13.05%

COMM 12.50%

SET 12.03%

ETRON 10.83%

PETRO 9.22%

SET50 5.89%

CONMAT 5.19%

ENERG 3.58%

TRANS 0.16%

PFNREIT -1.15%

PERSON -17.31%
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ซึ่งฝ่ายวิจัย ASPS เห็นด้วยกับตลท. ว่าต้องมีการปรับเกณฑ์การควบคุมเข้มงวดขึ้น 

เนื่องจากปี 2564ytd มีจำนวนหุ้นที่ซื ้อขายร้อนแรงจนติด Cash Balance รวมถึง 

Trading Alert สูงถึง 326 บริษัท (นับซ้ำ แต่ไม่รวม Warrant และ DW) เพิ่มขึ้นถึง 6 

เท่าตัว จากปี 2563 ที่ 48 บริษัท และมีหุ้นบางบริษัทที่ถูกยกระดับมาเป็นระดับ 2 

และ 3 มากพอสมควร  

 

SET จ่อปรับเกณฑ์ Cash Balance 
 

 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS, SET 

จำนวนบริษัทที่เคยติด Cash Balance ปีที่แล้ว เทียบปีนี้ 
 

 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS, SET 



 
 

|   9 
  

กลยุทธ์การลงทุน  
BY RES E ARCH D IV ISION 

 

สรุปทางตลาดหลักทรัพย์ยังคงกำกับดูแลภาพรวมตลาดหุ้นอย่างใกล้ชิดให้ทันต่อ

เหตุการณ์ ขณะที่ฝ่ายวิจัย ASPS เห็นด้วยกับการยกระดับที่เข้มข้นขึ้น โดยการ

เปิดรับความคิดเห็นในการปรับเกณฑ์จากนักลงทุน น่าจะทำให้ช่วยลดความ

ร้อนแรงของหุ้นที่ปรับตัวขึ้นแบบหวือหวา รวมถึงช่วยรักษาเสถียรภาพของตลาด

และลดความเสี ่ยงของผู ้ลงทุนลงได้  ภาพรวมทำให้หุ ้นขนาดใหญ่มีโอกาส 

Outperform อีกครั้งโดยกลยุทธ์เน้นหุ ้นขนาดใหญ๋ที ่ม ี Valuation น่าสนใจ 

พร้อมกำไรเติบโตในปีหน้า โดยฝ่ายวิจัยฯเลือก KBANK ADVANC CPN เป็น Top 

picks 

 

 

 

 

 

 

  
  

Valuation หุ้น Top picks 
 

 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS, SET 

Company Recc.
Last Price

(15/12/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

CPN BUY 55.75 69.00 23.8% 34.9 0.9

KBANK BUY 138.50 158.00 14.1% 9.3 1.9

ADVANC BUY 218.00 245.00 12.4% 24.0 3.1
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
 

 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

Avg. Cost Last

DOHOME 16-พ.ย.-21 10% -1.24% 24.20 23.90 30.70 30.73 1.46 22.50
คาดปี 2564 เตบิโตเดน่ 159% และคาดเพิม่ขึน้อกี 12.9% ในปี 2565เชือ่วา่

เตบิโตตอ่อกีหลายปี จากจดุแข็งบรษัิทและโครงสรา้งอุตสาหกรรมทีย่งัเอือ้

INSET 24-พ.ย.-21 10% -0.84% 5.95 5.90 8.80 22.29 3.14 5.65
ก าไรปี 2565 คาดเตบิโตอกี 10.9% เชือ่วา่มโีอกาสเห็น Upside ทีม่นัียฯ จาก

วงจรเตบิโตกา้วกระโดดทีก่ าลังจะมา มูลคา่หุน้ที ่8.8 บาท

ADVANC 13-ธ.ค.-21 10% 0.00% 218.00 218.00 245.00 23.97 3.13 207.00
งวด 4Q64 คาดหวังการฟ้ืนตัวได ้หลักๆ หนุนจากรายไดท้ีด่ขี ึน้ ตามก าลังซือ้

กลับมา หลังจากรัฐบาลผอ่นคลายกจิกรรมทางเศรษฐกจิมากขึน้

KBANK 8-ธ.ค.-21 10% 0.36% 138.00 138.50 158.00 9.29 1.88 131.00

คาดก าไรสทุธปีิ 2564 เทา่กบั 3.6 หมืน่ลา้นบาท เตบิโต 22% YoY และปี 

2565 ที ่3.8 หมืน่ลา้นบาท เพิม่ 6.5% YoY จากรายไดด้อกเบีย้รับฯ ตามฐาน

สนิเชือ่ขยายตัว

CPALL 26-พ.ย.-21 10% -4.49% 61.25 58.50 70.20 67.54 0.74 58.00
4Q64 คาดฟ้ืนตัว qoq จากกจิกรรมเศรษฐกจิกลับมา, การคลายเคอรฟิ์ว และ

เปิดทอ่งเทีย่วสงูกวา่ผลกระทบชว่งรอยตอ่ปรับโครงสรา้งธุรกจิคา้ปลกีในกลุม่

AOT 3-ธ.ค.-21 15% 2.10% 59.50 60.75 69.63    NM 0.00 60.50
ภายใตจ้ดุเดน่ผกูขาดบรกิารสนามบนิหลัก นอกจากชว่ยในเรือ่งการฟ้ืนตัวทีม่ี

ความแน่นอนสงู ในระยะกลาง-ยาว ยงัชว่ยใหม้ชีอ่งทางตอ่ยอดธุรกจิไดอ้กีมาก

CPN 13-ธ.ค.-21 10% -0.45% 56.00 55.75 69.00 34.93 0.90 53.00
แนวโนม้ก าไรปกต ิ4Q64 คาดฟ้ืนตัวแข็งแกร่ง QoQ และมโีอกาสเป็นจดุสงูสดุ

ของปี ภายหลังศนูยก์ารคา้กลับมาเปิดบรกิารตามปกตติัง้แตต่น้ ก.ย. เป็นตน้มา

BH 8-ธ.ค.-21 5% -1.05% 143.00 141.50 170.03 124.37 0.40 135.00
ฝ่ายวจัิยกลับมาชืน่ชอบ BH ภายใตจ้ดุเดน่การฟ้ืนตัวก าไรในชว่ง 1-2 ปี

ขา้งหนา้นี้ทีจ่ะโดดเดน่สดุในกลุม่การแพทย์

MCS 26-ต.ค.-21 10% 2.22% 14.19 14.50 21.00 5.37 9.66 14.30

ทศิทางก าไรสดใส จาก Backlog ทีย่งัมเีหลอือกีกวา่ 1 แสนตัน รองรับการสรา้ง

รายไดถ้งึปี 2566 โดยชว่ง 2H64 มแีผนสง่มอบงานกวา่ 4 หมืน่ตัน อยา่ง

โครงการ Toranomon และ Azabudai

SCC 8-ธ.ค.-21 10% -1.32% 380.00 375.00 500.00 9.59 4.67 361.00
ธุรกจิปิโตรเคมจีะมกี าลังการผลติตน้น ้า เพิม่อกี 46% ในปี 2566 และอยูใ่น

ระหวา่งการ Restructure ครัง้ใหญร่องรับการเตบิโต

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

Start Date

​ 2.22%

​ 2.10%

​ 0.36%

​ 0.00%

​ -0.45%

​ -0.84%

​ -1.05%

​ -1.24%

​ -1.32%

​ -4.49%
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