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Quantitative Analysis 
 

 

ลงทุนหุ้นเด่น Window Dressing Plays งวด 4Q58 
 สถิติเดือน ธ.ค.ย้อนหลัง 10 ปี ปรากฏว่า SET มีโอกาสให้ผลตอบแทนเป็น

บวกถึง 7 ใน 10 ปี โดยให้ผลตอบแทนเฉลี่ยราว 1.48% เหตุผลหนึ่งน่าจะเกิด
จากการท า Window Dressing ของกลุ่มกองทุนในประเทศ 

 กลยุทธ์การลงทุน : แนะน าลงทุนในหุ้นท่ีกองทุนนิยมซื้อสะสมในช่วงท้ายปี และ
ให้ได้ผลตอบแทนสูงกว่า SET Index อย่าง EGCO, CPALL, BDMS, AOT, 
BCP และ SCC 

 Top Picks เลือก BDMS, SCC 

 

 

 

 

ผลตอบแทนเฉลี่ยของหุ้นเด่นทีค่าดว่าจะท า Window Dressing งวด 4Q58 

 
 

ที่มา : SET, ฝ่ายวิจัย ASPS 

หุ้นเด่นที่คาดว่าจะท า Window Dressing งวด 4Q58 
Price

4-Dec-15 2015F 2016F 2015F 2016F 2015F 2016F

BDMS BUY 20.90 22.30 6.70% 42.55 39.29 1.14% 1.23% 2.91% 8.30%

SCC BUY 446 595.00 33.41% 11.70 10.80 3.36% 3.81% 36.12% 8.30%

EPS Growth
Stocks Rec. Fair Value Upside

PER(X) Dividend Yield
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สถิติเดือน ธ.ค.ย้อนหลงั 10 ปี SET ให้ผลตอบแทนเปน็บวกถึง 70% 
จากการวิเคราะห์เชิงปริมาณ จะพบว่า SET มีโอกาสให้ผลตอบแทนเป็นบวกถึง 7 ใน 10 ปี โดยให้
ผลตอบแทนเฉลี่ยราว 1.48% (ดังภาพด้านล่าง) 

 

ผลตอบแทนของ SET Index ในเดือนธ.ค. (2548-2557) 

 
ที่มา : SET, ฝ่ายวิจัย ASPS 

 

ท้ังนี้ในช่วงเดือน ธ.ค. ของปี 2556 และ 2557 เกิดเหตุการณ์ท่ีไม่ปกติขึ้น ส่งผลให้ดัชนีหุ้นไทยตกหนักถึง 
5.3% และ 6.0% ตามล าดับ และหากพิจารณาเหตุการณ์ท่ีเกิดขึ้นในแต่ละปี พบว่า ในป ี 2556 เกิด
ปัญหาการเมืองในประเทศท่ีรุนแรง ส่วนเดือน ธ.ค.ของปี 2557 เป็นช่วงเวลาท่ีราคาน้ ามันดิบโลกตกลง
อย่างหนักจาก 66 เหรียญ เหลือเพียง 53 เหรียญ 

 

นักลงทุนสถาบนัฯ มักเป็นผู้ซื้อสุทธิในเดือน ธ.ค. 
ในช่วงใกล้สิ้นปีน้ัน พบว่า แรงซื้อ LTF และการท า Window Dressing ของนักลงทุนสถาบันฯ มักจะช่วย
หนุนตลาดปลายปีให้มีการปรับตัวขึ้นเสมอ รวมทั้งการปรับขึ้นของราคาในหุ้นหลายตัว โดยทางฝ่ายวิจัย
ได้ท าการวิเคราะห์เชิงปริมาณ พบว่า กลุ่มนักลงทุนสถาบันฯมักจะซื้อสุทธิหุ้นในเดือน ธ.ค. ถึง 8 ใน 10 ปี
ท่ีผ่านมา โดยเฉพาะ 3 ปี หลังสุดจะมีสถานะเป็นผู้ซื้อสุทธิตลอด และมียอดซื้อสุทธิสะสมเฉลี่ย อยู่ท่ี 1.4 
หมื่นล้านบาท ขณะที่เดือน ธ.ค. ปี 2559 น้ี ยอดซื้อสะสมยังติดลบอยู่ 1.1 พันล้านบาท (ข้อมูลถึงวันท่ี 4 
ธ.ค.) จึงเชื่อว่าในช่วงที่เหลือของเดือน ธ.ค. น่าจะมีแรงซื้อหนุนของนักลงทุนกลุ่มดังกล่าวเข้ามา 

นอกจากน้ีนักลงทุนสถาบันฯน่าจะอาศัยจังหวะท่ีตลาดอ่อนตัวเข้าซื้อหุ้นตามแรงซื้อของกองทุน LTF ท่ีมัก
เข้ามาหนาแน่นตอนปลายปี ซึ่งสอดคล้องกับสถิติย้อนหลัง 10 ปี ท่ีแรงซื้อ LTF มักจะเข้ามาในช่วงเดือน 
ธ.ค. โดยคิดเป็นสัดส่วนสูงถึง 46% ของทั้งปี (ดังภาพด้านล่าง) 
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สถิติซื้อขายสทุธิของกลุ่มนักลงทนุสถาบนัฯ 
ย้อนหลัง 10 ป ี

สัดส่วนยอดซื้อ LTF รายเดือนย้อนหลัง 10 ป ี
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ที่มา : ฝ่ายวิจัย ASPS 

 

หุ้นที่นยิมซือ้เข้ากองทนุฯ เป็นหุ้นขนาดใหญ่ สภาพคล่องสูง   
การท า Window dressing ของนักลงทุนกลุ่มสถาบันในประเทศผ่านกองทุนรวม อย่างกองทุนรวม
ประเภทตราสารทุนภายในประเทศ ซึ่งมักจะสะสมหุ้น Blue Chip ท่ีมีปัจจัยพื้นฐานแข็งแกร่ง และเป็นหุ้น
ใน SET50 เป็นหลัก คือ กลุ่มสื่อสาร, ธ.พ., พลังงาน และวัสดุก่อสร้าง เป็นต้น 

โดยทางฝ่ายวิจัยได้พิจารณารายช่ือหุ้นในกองทุนประเภทตราสารทุนภายในประเทศท่ีมีขนาดใหญ่ท่ีสุด 
50 อันดับแรก คิดเป็นมูลค่าของทรัพย์สินสุทธิเท่ากับ 87% ของกองทุนตราสารทุนภายในประเทศท้ังหมด 
190 กองทุน โดยมีรายชื่อหุ้น 15 ล าดับแรกท่ีกองทุนนิยมถือมากท่ีสุด (ดังภาพด้านล่าง) 

 

 

รายชื่อหุ้น 15 ล าดับแรกที่กองทนุนิยมถือมากที่สุด 

 
ที่มา : SET, ฝ่ายวิจัย ASPS 
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กลยุทธ์การลงทุน : แนะน าลงทนุในหุน้ที่กองทุนนยิมซื้อสะสมในชว่ง
ท้ายปี และให้ได้ผลตอบแทนสูงกว่า SET Index 

 
หุ้นที่กองทุนนิยมถือและมีความน่าจะเป็น 70% ที่ให้ผลตอบแทนเป็นบวกในเดือน ธ.ค. 

(ย้อนหลัง 10 ปี) 

 
ที่มา : SET, ฝ่ายวิจัย ASPS 

 

ในช่วงเวลาท่ีตลาดอยู่ในช่วงการปรับฐานราคา อย่างที่เป็นอยู่ในปัจจุบัน อาจส่งผลให้การท า Window 
Dressing ปีน้ีอาจไม่แรงมากนัก กลยุทธ์การลงทุนแนะน าให้ลงทุนในหุ้นท่ีกองทุนนิยมซื้อสะสม
ในช่วงท้ายปี และให้ได้ผลตอบแทนสูงกว่า SET Index อีกทั้งยังมีความน่าจะเป็นถึง 70% ที่ให้
ผลตอบแทนเป็นบวกในเดือน ธ.ค. ย้อนหลัง 10 ปี อย่าง EGCO, CPALL, BDMS, AOT, BCP, 
SCC โดยเลือก SCC, BDMS เปน็ Top Picks 

BDMS(FV@B22.30) ในเดือน ธ.ค. ย้อนหลัง 10 ปี ให้ผลตอบแทนเฉลี่ยสูงถึง 4.9% อีกทั้งได้รับ
ผลบวกของช่วงฤดูกาลท่องเที่ยวสูงสุดในกลุ่มฯ เพราะมีสาขาโรงพยาบาลกระจายทั่วประเทศ
ตามแหล่งท่องเที่ยว นอกจากนี้ก าไรทยอยเติบโตดีขึ้นเป็นล าดับ จากรพ.ใหม่ทั้ง 14 แห่ง ทีจ่ะ
ค่อย ๆ พลิกกลับมามีก าไรทุกแห่งภายใน 3 ปีข้างหน้า 

SCC(FV@B595) ในเดือน ธ.ค. ย้อนหลัง 10 ปี ให้ผลตอบแทนเฉลี่ยราว 3.2% ขณะที่ราคาปรับ
ฐานลงมามากแล้ว แต่พื้นฐานยังคงแข็งแกร่ง ทั้งยังได้รับปัจจัยบวกจากนโยบายการลงทุน
ภาครัฐ ที่ช่วยกระตุ้นปริมาณการใช้ปูนฯ ในปีหน้า อีกทั้งยังเข้าสู่ช่วงวัฏจักรขาขึ้นของธุรกิจปิ
โตรเคมี จึงเป็นโอกาสในการเข้าลงทุน 


