
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จ  ากดั ไมส่ามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหลา่นีไ้ด ้ไมว่า่ประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี ้จดัท าขึน้โดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชีน้  า หรือเสนอแนะใหซื้อ้หรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซือ้หรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ้า่น ไมว่า่จะเกิดจากการอา่นบทความในเอกสารนีห้รือไมก่็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ้า่น โดยไมม่ีสว่นเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จ  ากดั ไมว่า่กรณีใด  
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แม้ยังเชื่อว่า SET Index ยังอยู่ในภาวะท่ีถูกขับเคลื่อนด้วย Fund Flow แต่
ในระยะสั้นการปรับฐานก็เกิดขึ้นได้ โดยสัปดาห์น้ีมี 2 เร่ืองท่ีต้องตามคือ ผู้
ติดเช้ือ Covid-19 และการเมืองท่ีศาลรัฐธรรมนูญจะวินิจฉัยเร่ืองคุณสมบัติ 
นายกรัฐมนตรี กลยุทธ์การลงทุนวันน้ี ไม่มีการปรับพอร์ต ส่วนหุ้น  Top 
Pick เลือก BGRIM, STGT และ CCP   
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อาจเห็นการปรับฐานของ SET Index ในระยะสั้น 
ยังประเมินว่า SET Index อยู่ภายใตส้ถานการณแ์วดลอ้มที่จะถูกขบัเคลื่อนดว้ยสภาพ
คล่องส่วนเกินในระบบการเงิน (Liquidity Driven) ไดต้่อเนื่อง อย่างไรก็ตามในระยะสัน้
การปรบัฐานก็มีโอกาสเกิดขึน้ไดเ้ป็นปกติ โดยในสปัดาหน์ีม้ี 2 เรื่องที่อาจเป็นเหตใุหเ้กิด
การพกัฐาน เริม่จากสถานการณผ์ูต้ิดเชือ้ Covid-19 ทั่วโลกที่ยงัอยูใ่นระดบัสงูมาก ขณะที่
ในประเทศไทยมีความกังวลมากขึน้จากผูต้ิดเชือ้ที่หลบเขา้มาตามชายแดนที่ติดต่อกับ
ประเทศเพื่อนบา้น ภาวะดงักลา่วอาจท าใหกิ้จกรรมทางเศรษฐกิจกลบัมาชะลอตวัแมจ้ะ
ไมม่ีการประกาศ Lockdown อยา่งเป็นทางการ นบัเป็นสถานการณท์ี่ตอ้งติดตาม อีกเรือ่ง
หนึ่งไดแ้ก่ การเมืองในประเทศ โดยในวนัที่ 2 ธ.ค.63 (วนัพุธนี)้ ศาลรฐัธรรมนญูจะมีค า
วินิจฉัยเรื่องคุณสมบัติของนายกรฐัมนตรี ซึ่งมีผูร้อ้งว่าขาดคุณสมบัติเหตุเพราะยงัพกั
อาศยัอยู่ในบา้นพกัของขา้ราชการทหารหลงัจากเกษียณอายรุาชการ หากผลออกมาแลว้
ท าใหเ้กิดการเปลีย่นแปลงในรฐับาล ก็อาจท าใหเ้กิดภาวะขาดช่วงในการด าเนินมาตรการ
กระตุน้เศรษฐกิจ โดยภาพรวมจึงเป็นไปไดท้ี่ SET Index จะปรบัฐานในระยะสัน้ พอรต์
จ าลอง ไมป่รบัเปลีย่น เลอืก BGRIM, STGT และ CCP เป็น Top Pick 

 
ปัจจัยส าคัญที่ให้น้ าหนักสัปดาหน์ี ้

 
ท่ีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  

 
 
 
 

วนัที่ ประเทศ ดชันเีศรษฐกจิ งวด Consensus งวดกอ่น

30 พ.ย. 63 จนี PMI ภาคการผลติ พ.ย.-63 51.5 51.4

30 พ.ย. - 1 

ธ.ค. 63
ออสเตรยี ประชมุ OPEC+ พ.ย.-63 - -

01 ธ.ค. 63 ญีปุ่่ น PMI ภาคการผลติ พ.ย.-63 - 48.3

01 ธ.ค. 63 ยุโรป PMI ภาคการผลติ พ.ย.-63 54.4 53.6

02 ธ.ค. 63 ไทย
ศบศ. พจิารณามาตรกร

กระตุน้เศรษฐกจิ
ธ.ค.-63 - -

02 ธ.ค. 63 สหรัฐ
นาย Biden เสนอชือ่วา่ที่

รัฐมนตรคีลงัสหรัฐคนใหม่
ธ.ค.-63 - -

SET Index 1,437.78 
เปลี่ยนแปลง (จุด) 4.22 
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

77,321.67 

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทนุต่างชาต ิ -498.52 
บัญชบีรษิัทหลักทรัพย ์ 1,434.41 
นักลงทนุสถาบนัในประเทศ 1,664.79 
นักลงทนุรายยอ่ย -2,600.68 

30 พฤศจิกายน 2563 |  
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COVID-19 ยังเห็นจ านวนผู้ติดเชื้อเพิ่มขึ้นอย่างน่ากังวล รวมถึง
สถานการณ์ในประเทศ 
สถานการณ ์COVID-19 ยงัเป็นประเด็นท่ีตลาดใหน้ า้หนกั  ลา่สดุ จ านวนผูต้ิดเชือ้ใหมท่ั่ว
โลก (New Case) เพิ่มขึน้ 6.12 แสนราย (ระดบัสงูสดุของปี) หนนุใหจ้ านวนผูต้ิดเชือ้สะสม
ทั่วโลก (Total Case) เพิ่มขึน้ไปเป็น 62.2 ลา้นราย  โดยผูต้ิดเชือ้สว่นใหญ่ยงักระจกุอยูใ่น
ฝ่ังสหรฐั และยุโรป เช่น สหรฐั, อิตาลี, เยอรมนี, ฝรั่งเศส แต่ล่าสุดฝ่ังเอเชียยังเห็นการ
เพิ่มขึน้ เช่น ญ่ีปุ่ น, เกาหลใีต,้ ฮ่องกง  

ในส่วนไทย (วนัหยุดที่ผ่านมา)พบผูต้ิดเชือ้ COVID-19 จ านวน 2 ราย ท่ีจังหวดัเชียงใหม่ 
และเชียงราย โดยทั้ง 2 รายเดินทางมาจากประเทศเมียนมาร ์อย่างไรก็ตาม ASPS 
ประเมินวา่รฐับาลไทยจะไมก่ลบัมา Lockdown เศรษฐกิจ  อยา่งไรก็ตามประเด็น COVID 
อาจสร้างความกังวล กระทบความเช่ือมั่นต่อประชาชน และส่งผลให้กิจกรรมทาง
เศรษฐกิจ โดยเฉพาะการท่องเที่ยว อ่อนตวัลงมาชั่วคราวได ้โดยรวมถือ Sentiment บวก
ตอ้หุน้กลุม่ถงุมือยาง STGT(FV@B130)  และหุน้แม ่STA (FV@B50)  

ส าหรบัปัจจยัอื่นๆที่ใหน้  า้หนกัในสปัดาหน์ี ้ไดแ้ก่ 

 การประชุม OPEC+: ในวนัที่ 30 พ.ย.- 1 ธ.ค.2563 ตลาดคาดว่า OPEC+ จะ
เลื่อนแผนการเพิ่มก าลงัการผลิต 2 ลา้นบารเ์รล/วนั ออกไปอีก 3-6 เดือน ซึ่งจะ
เป็นแรงหนนุตอ่ราคาน า้มนัดิบ รวมถึงหุน้กลุม่พลงังาน (PTT, PTTEP) และกลุม่
โรงกลั่น-ปิโตรเคมี (PTTGC) ตอ่ไป 

 การรายงานดัชนี PMI ทั่วโลก: ไดแ้ก่ PMI ของจีน, ญ่ีปุ่ น และยโุรป ตลาดคาด 
PMI ของประเทศสว่นใหญ่จะมีแนวโนม้ฟ้ืนตวัตอ่ สะทอ้นถึงสญัญาณการฟ้ืนตวั
ของเศรษฐกิจโลกที่ยงัมีอยู่ในช่วง 4Q63 บวกต่อหุน้ขนาดใหญ่ที่มีสภาพคลอ่ง
สงู และไดป้ระโยชนจ์ากการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจ เช่น กลุ่มธนาคาร (KBANK, 
SCB, BBL, TISCO), กลุม่พลงังาน-ปิโตร (PTT, PTTEP, PTTGC, IVL, SCC),  
 

 

 

 

ปัจจัยส าคัญที่ให้น้ าหนักสัปดาหน์ี ้

 
ท่ีมา: ASPS รวบรวม   

วนัที่ ประเทศ ดชันเีศรษฐกจิ งวด Consensus งวดกอ่น

30 พ.ย. 63 จนี PMI ภาคการผลติ พ.ย.-63 51.5 51.4

30 พ.ย. - 1 

ธ.ค. 63
ออสเตรยี ประชมุ OPEC+ พ.ย.-63 - -

01 ธ.ค. 63 ญีปุ่่ น PMI ภาคการผลติ พ.ย.-63 - 48.3

01 ธ.ค. 63 ยุโรป PMI ภาคการผลติ พ.ย.-63 54.4 53.6

02 ธ.ค. 63 ไทย
ศบศ. พจิารณามาตรกร

กระตุน้เศรษฐกจิ
ธ.ค.-63 - -

02 ธ.ค. 63 สหรัฐ
นาย Biden เสนอชือ่วา่ที่

รัฐมนตรคีลงัสหรัฐคนใหม่
ธ.ค.-63 - -
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2 ธ.ค. 63 ศาลรัฐธรรมนูญวินิจฉัยคุณสมบัตินายก 
ในประเทศ ใหน้ า้หนกัในวนัท่ี 2 ธ.ค. 2563 ซึง่มีเหตกุารณส์ าคญัเกิดขึน้หลายอยา่ง ดงันี ้

 ศบศ. จะพิจารณามาตรการเศรษฐกิจชุดใหม่ ไดแ้ก่ 
o มาตรการน ารถเก่าและรถใหม่จ านวน 1 แสนคัน  คาดว่าเป็นการ

ลดหย่อนทางภาษี ทัง้ภาษีเงินไดบ้คุคลธรรมดาและภาษีนิติบคุคล แต่
ประเมินว่ามาตรการอาจสรา้งประโยชนไ์ดจ้ ากดั เพราะอิงจากเง่ือนไง
ในกระแสขา่ว พบวา่รถเก่าที่เขา้รว่มโครงการตอ้งมอีายไุมต่  ่ากวา่ 15 ปี 
ซึง่ผูท้ี่ยงัใชร้ถเก่าถึง 15 ปี อาจเป็นผูม้ีรายไดน้อ้ย 

o มาตรการคนละครึ่งเฟส 2:  คาดเริ่มลงทะเบียน 1 ม.ค. 2564  และ
ขยายระยะเวลามาตรการไปจนถึงตรุษจีนในเดือน ก.พ. 2564 
(โครงการเฟส 1 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2563) 

 การท่องเที่ยวแห่งประเทศไทย (ททท.) จะพิจารณาขยายเวลาโครงการ
เราไปเที่ยวกัน ไปจนถึง ช่วงตรุษจีน หรือสงกรานต ์ปี 2564 (เดิมโครงการ
สิน้สดุ ม.ค. 2564) 

 ศาลรัฐธรรมนูญจะมีค าวินิจฉัยเร่ืองคุณสมบัติของนายกรัฐมนตรี ซึ่งมีผู้
รอ้งว่าขาดคุณสมบัติ เพราะยังพักอาศัยอยู่ในบ้านพักของข้าราชการทหาร
หลงัจากเกษียณอายุ หากผลออกมาพบว่าท าใหเ้กิดการเปลี่ยนแปลงในรฐับาล
คาดอาจสง่ผลใหเ้กิดภาวะสญุญากาศตอ่การผลกัดนัมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ
และการลงทุนต่างๆของรฐั เนื่องจากรฐับาลจะพน้จากต าแหน่ง และเปลี่ยน
สภาพเป็นรฐับาลรกัษาการณ ์ ถือเป็นประเด็นตอ้งติดตาม 

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ และหุ้นที่ได้ประโยชน์จากมาตรการ 

 
ท่ีมา: ASPS รวบรวม   
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คาด SET Index ปรับฐานในระยะสั้น BGRIM, STGT และ CCP 

Fund Flow ที่เป็นฟันเฟืองหลกัในการผลกัดนัตลาดหุน้ไทย เกิดแรงหน่วงในช่วงสัน้ จาก
การกลบัมาพบผูต้ิดเชือ้ COVID-19 ในไทย ที่เชียงใหม่ 1 คน, เชียงราย 1 คน รวมถึง ณ 
วนัที่ 2 ธ.ค. 63 ยงัมีประเด็นรอศาลรฐัธรรมนญูวินิจฉยั คณุสมบตัินายกฯ ท าใหป้ระเมิน
กรอบการขึน้ของ SET Index ในวนันีค้อ่นขา้งจ ากดัภายใต ้1455 จดุ 

ส่วนแรงสนบัสนุน Fund Flow เฉพาะรายหุน้ คือ วนันี ้MSCI Rebalance ดชันี โดยมีหุน้
ไทยที่ถูกคัดเข้าดัชนี Global Standard อย่าง DELTA, STGT และดัชนี Global Small 
Cap. อยา่ง BPP, ICHI, JMART, M, RBF, TFG, TISCO และ VGI ขณะที่ STGT ยงัมีแรง
หนนุตอ่จากการถกูคดัเขา้ FTSE Mid Cap. มีผลบงัคบัใชร้าคาปิดในวนัท่ี 18 ธ.ค. 63 

 
หุ้นท่ีถูดคัดเข้า MSCI และ FTSE รอบ Nov-20 

 
ท่ีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

 

Top pick ในวันนี้ เลือกหุ้นที่มีแรงหนุนเฉพาะตัวจาก Fund Flow อย่าง STGT เข้า
ค านวณทัง้ดัชนี FTSE และ MSCI บวกกับได้ Sentiment เชิงบวกจากการพบผู้นติด
เชือ้ COVID-19 ในไทย และหุ้น BGRIM ราคายัง Laggard กลุ่มฯ แต่ก าไรเติบโตไม่
แพ้ใครในกลุ่มฯ 

 

 
SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

  
ที่มา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ที่มา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

  

MSCI Global Standard MSCI Global Small Cap FTSE Mid Cap

DELTA BPP, ICHI, IRPC* STGT

STGT JMART, M, RBF

TFG, TISCO, VGI

FTSE มผีลบังคับใชร้าคาปิดวนัที ่18 ธ.ค.63

เข้า

IRPC ถกูคัดออกจาก MSCI Global Standard ลงมาสู ่MSCI Global Small Cap

MSCI มผีลบังคับใชร้าคาปิดวนัที ่30 พ.ย.63
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Start
Date Avg. Cost Last

PR9 20 Nov 20 5% 3.74% 9.35 9.70 11.00 38.28 1.01 8.65
แนวโนม้รายไดผู้ป่้วยไทย 4Q63 ฟ้ืนตัวตอ่เนื่อง คาดหนุนก าไร 4Q63 กลับมา

ทรงตัว yoy ภาพรวมจงึปรับเพิม่ก าไรปี 2563-64 ขึน้ปีละ 15%

STGT 16 Nov 20 10% -0.13% 75.35 75.25 130.00 8.27 4.84 69.00
ก าไรสทุธ ิ9M63 สงูกวา่คาด ท าใหฝ่้ายวจัิยมแีนวโนม้ปรับเพิม่ประมาณการก าไร

สทุธปีิ 2563-64  จากธุรกจิถงุมอืยางทีเ่ตบิโตดกีวา่คาด

BAM 26 Nov 20 10% -0.47% 21.20 21.10 26.00 33.93 2.65 19.60
แนวโนม้ก าไรสทุธงิวด 4Q63 จะฟ้ืนตัวชดัเจน จากการขาย NPLs และ NPAs 

ขนาดกลางและใหญไ่ดม้ากขึน้ ซึง่ปัจจบุนัอยูร่ะหวา่งเจรจาการขายอยูร่าว 4 ราย

TISCO 22 Oct 20 15% 12.76% 71.17 80.25 95.00 10.85 4.61 78.00
ตัง้ส ารองสงู สะทอ้นจาก Coverage ratio สงูสดุในกลุม่ฯ  รวมทัง้สัดสว่นลกูหนี้

เขา้ร่วมมาตรการชว่ยเหลอืคอ่นขา้งต า่ (20% ของพอรต์สนิเชือ่)

BGRIM 26 Nov 20 10% 1.01% 49.50 50.00 58.00 49.96 0.76 46.00

ราคากา๊ซฯมแีนวโนม้ปรับตัวลดลงตอ่ราว 2%qoq มาอยูท่ี ่230 บาท/ลา้นบทียี ู

และรายไดข้ายไฟฟ้าใหก้ลุม่อุตสาหกรรมมแีนวโนม้ฟ้ืนตัวขึน้ชดัเจน คาดจะเป็น

สว่นชว่ยหนุนก าไรเอาไว ้

SCC 5 Nov 20 15% 9.17% 345.33 377.00 430.00 14.29 3.45 354.00

แผนการเตบิโตทีช่ดัเจนของทกุธุรกจิหลักในชว่ง 3-5 ปีขา้งหนา้ โดยเฉพาะก าลัง

การผลติของธุรกจิปิโตรเคมทีีจ่ะเพิม่ขึน้ถงึ 70% หลังโครงการ LSP ในเวยีดนาม

เสร็จสิน้

OSP 23 Nov 20 15% -2.42% 37.92 37.00 41.00 30.92 2.91 36.00

คาดก าไรปกตงิวด 4Q63 เตบิโต QoQ และ YoY หนุนดว้ยคาดการณ์ยอดขายใน

ไทยเขา้สูช่ว่ง High Season ของบรษัิทฯ รวมถงึคาดหวังก าลังซือ้ในประเทศมี

แรงหนุนจากโครงการคนละครึง่ของภาครัฐ

STEC 24 Nov 20 10% 0.00% 13.30 13.30 18.00 23.76 1.50 12.30

ตัวขับเคลือ่นก าไรปี 2564-65 มาจากรายไดท้ีเ่ตบิโตตาม Backlog ทีม่ ี7.8 หมืน่

ลา้นบาท ประเมนิพืน้ฐานบรษัิทยงัคงแข็งแกร่งทัง้มูลคา่งานในมอืและฐานะ

การเงนิ เชือ่ราคาหุน้มโีอกาสฟ้ืนตัวขึน้ตามผลประกอบการ

CCP 26 Nov 20 3% 2.17% 0.46 0.47 0.60 14.95 2.68 0.42

4Q63 ก าไรฟ้ืนตัว QoQ  เพราะความคนืหนา้กอ่สรา้งโครงการตา่งๆของลกูคา้

กลับคนืมา หลังจากชะลอในชว่ง 3Q63 ทีเ่ป็นฤดกูาลฝน ประกอบกบังวด 4Q63 

CCP มกี าหนดสง่มอบ Precast สเปคพเิศษตัวใหม่ใหม้ารจ์ ิน้สงู

AAV 25 Nov 20 7% 0.00% 2.10 2.10 2.50    NM 0.00 1.94
พัฒนาการบวกจะเริม่จากรายไดท้ีเ่ขา้สูฤ่ดกูาล 4Q63 รวมถงึ pending demand 

จากนักทอ่งเทีย่วไทยทีเ่ร ิม่กลับมาอยา่งเห็นไดช้ดั

Accumulated returns

Accumulated returns since our recommendation

Weight
Dividend 

Yield 

Accumulated 

Return

PER

2020F

Price

Beta Portfolio

Strategist Comment

Stock Classification

Accumulated returns since beginning of the year

Stocks Fair Value
Cut Loss/

Stop Profit

 12.8%

 9.2%

 3.7%

 2.2%

 1.0%

 0.0%

 0.0%

 -0.1%

 -0.5%

-2.4%

-15.0% -10.0% -5.0% 0.0% 5.0% 10.0% 15.0%

TISCO

SCC

PR9

CCP

BGRIM

STEC

AAV

STGT

BAM

OSP Dividend
25%

Cyclical
50%

Defensive
25%

TISCO
STGT

SCC
CCP
OSP
STEC
AAV

BAM
PR9

BGRIM

Min,
0.00

Beta Portfolio, 
0.90

Max,
2.02

SF, -0.04%
CK, -0.14%

MINT-W7, -0.17%

RJH, -0.19%
ORI, -0.25%

BCH, -0.27%
CPN, -0.27%
TVO, -0.28%

KBANK, -0.29%
RS, -0.39%

OSP, -0.46%
EGCO, -0.53%

TKN, -0.54%
TPIPL, -0.62%

TTW, -0.65%
BEM, -0.72%

MAJOR, -0.81%
IVL, -0.91%

PSH, -0.95%
CRC, -1.33%

AOT, -1.35%
MCS, -1.62%

WHA, -1.95%
BTSGIF, -2.63%

PTTEP, -2.96%
STEC, -2.98%

JMART, -3.99%
DIF, -4.87%

-5% -4% -3% -2% -1%

NOBLE, 4.40%
STGT, 3.88%

BDMS, 3.82%
BAM, 3.73%

GULF, 3.41%
INSET, 2.83%

STA, 2.67%
RATCH, 2.44%

TISCO, 2.18%
PTTGC, 2.13%

SCC, 2.10%
DCC, 1.98%

DOHOME, 1.84%
TU, 1.76%

SEAFCO, 1.67%
CENTEL, 1.53%

BCP, 1.39%
COM7, 1.38%

NER, 1.36%
WORK, 1.26%
LH, 1.26%

EASTW, 0.85%
SVI, 0.84%

ADVANC, 0.80%
SAT, 0.65%

CPALL, 0.65%
ROBINS, 0.60%
SCCC, 0.56%
THCOM, 0.51%
HMPRO, 0.50%
BBL, 0.46%
BGRIM, 0.44%
EA, 0.43%
AAV, 0.39%
MTC, 0.37%

POPF, 0.28%
TFG, 0.27%
AP, 0.26%
AMATA, 0.25%
PR9, 0.24%
BCPG, 0.24%
PTT, 0.22%
INTUCH, 0.19%
KSL, 0.18%
KKP, 0.15%
SPVI, 0.14%
VGI, 0.10%
CCP, 0.08%
PYLON, 0.06%
CPF, 0.05%
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