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SET Index ดีดขึ้นแรงหลังไม่มีการประกาศ Lockdown จากนี้ไปท่าทีการ
ตอบสนองต่อ Covid-19 จะเป็นลักษณะ Wait & See หัวใจหลักอยู่ที่ว่าจะ
สามารถควบคุมสถานการณ์ได้ภายในเดือน ม.ค.64 ได้หรือไม่ หากไม่ได้ก็จะ
เกิด Downside ต่อเศรษฐกิจ และกำไรบริษัทจดทะเบียน พอร์ตจำลองให้
ขาย VGI แล้วเข้าลงทุนใน AP หุ้น Top Pick เลือก AP, GULF และ PTT  
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สำหรับ SET Index .. Covid-19 อยู่ในภาวะ Wait & See 
ผลการประชมุ ศบค. วานนีไดผ้ลสรุปในเบืองตน้ว่าไม่มีการทาํ Lockdown ในวงกวา้งเพือ
ควบคมุการติดเชือ Covid-19 ส่งผลทาํให ้SET Index ดีดตวัขึนมาอย่างรวดเร็ว ทงันีฝ่าย
วิจยัประเมินว่าการตอบสนองของ SET Index ต่อเรือง Covid-19 จะเป็นลกัษณะ Wait & 
See โดยยงัตอ้งติดตามเรืองการขยายวงของการติดเชือว่าจะมีมากนอ้ยเพียงใด เชือทีมี
การกลายพนัธจ์ะหลดุเขา้มาไดห้รือไม่ และการควบคมุจะสามารถทาํไดภ้ายในเดือน ม.ค.

 หรือไม่ ซึง ตวัแปรเหล่านีน่าจะเป็นตวัชีนาํทิศทางตลาด อีกประเด็นหนึงฝ่ายวิจัยได้
ศกึษาผลกระทบจากการเปลียนแปลงราคาหุน้ DELTA ต่อ SET Index พบว่า นบัจากช่วง
ตน้ปี  เป็นตน้มา DELTA มีนาํหนกัผลกัดนัให ้SET Index ปรบัขึนถึง  จดุ เท่ากบั
วา่หากไม่คาํนวน DELTA เขา้มาในดชันี SET Index ควรอยู่บรเิวณ  จดุเท่านนั ซงึใน
มมุนีชีใหเ้ห็นว่าแมต้วัเลข SET Index จะอยู่สงูในปัจจุบนั แต่ยงัคงมีตวัเลือกการลงทุนที
ราคายงัไม่แพงอีกมาก กลยทุธก์ารลงทนุวนันี ใหข้าย VGI ออกจากพอรต์จาํลอง และนาํ
เงินทีได ้ % เขา้ลงทนุใน AP ซงึทีราคาหุน้ปัจจบุนัให ้Dividend Yield สงูกว่า % และมี
การจ่ายเงินปันผลปีละครงั หุน้ Top Pick เลือก AP, GULF และ PTT 

SET Index ม ีUpside จากประมาณการเพิ่มหลังการ Craft DELTA ออก 

 
ทีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 
ขอ้มลูสนิสดุวนัรที  ธ.ค.  

SET Index 1,451.52
เปลี่ยนแปลง (จุด) 35.50
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

103,386

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -2,275.95
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 959.21
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 1,672.66
นักลงทุนรายย่อย -355.92

25 ธันวาคม 2563 |
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สำหรับ SET Index สถานการณ์ COVID-19 อยู่ในช่วง Wait & See 

ปัจจัยในต่างประเทศไม่มีประเด็นสาํคัญเพิมเติมจากวันก่อนหน้า  เนืองจากตลาดหุน้
หลายประเทศปิดทําการในช่วงเทศกาลคริสต์มาสโดยรวม ASPS ยังให้นําหนักกับ 

สถานการณก์ารระบาดของไวรสั COVID-19 ดงันี 

 สถานการณ ์COVID-  ทวัโลก: จาํนวนผูติ้ดเชือ COVID-19 รายใหม่ยงัสงูอยู่
โดยจาํนวนผูติ้ดเชือรายใหม่โลกล่าสุดเพิมขึน 648,699 ราย กลบัมาใกลเ้คียง
ค่าเฉลียยอ้นหลงั 7 วนั ที 642,123 ราย รวมไปถึงความกงัวลจากไวรสั COVID-
19 สายพันธุ์ใหม่ทีสามารถแพร่ระบาดไดร้วดเร็วขึน 70% เริมเพิมสูงขึน โดย
สิงคโปร ์และมาเลซีย รายงานการตรวจพบ COVID-19 สายพนัธุใ์หม่ ตามหลงั
องักฤษทีตรวจพบเป็นประเทศแรก 

 สถานการณ์ COVID-  ในประเทศ : ล่าสุดไทยพบผูติ้ดเชือรายใหม่อีก  
ราย(เพิมขึนจากวนัก่อนที  ราย) โดยเป็นการตรวจพบจากในประเทศจาํนวน 
58 ราย แตไ่ม่พบผูติ้ดเชือในกลุม่แรงงานตา่งดา้วเพิมเติม  
ส่วนประเด็นสาํคัญทีตลาดใหน้าํหนักเมือวานนนี คือ  “การดาํเนินมาตรการ
ควบคุมการระบาดของรฐับาล  เมือวานนีทีประชุม ศบค.ไม่มีประกาศใหมี้การ
Lockdown”     แต่ประกาศแบ่งพืนทีตามความเสียงซึงขึนกับการแพร่ระบาด
หลักๆ ออกเป็น 4 พืนที โดยใหแ้ต่ละพืนทีดาํเนินมาตรการควบคุมตามระดับ
ความเสียง (ดังตาราง) ซึงให้อาํนาจแต่ละจังหวัดสามารถกาํหนดมาตรการ
เขม้งวดกิจกรรททางเศรษฐกิจ ตา่งๆเองได ้

มาตรการควบคุมการระบาดในแต่ละพื้นที่ 

  
ทีมา: ASPS รวบรวม  
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ภาพรวม ASPS มองว่าแม้รัฐบาลไทยจะยังไม่มี Lockdown แต่จากจาํนวนผู้ติดเชือที
กระจายไปหลายจงัหวดัทวัประเทศ (ปัจจบุนัมี  จงัหวดัพบผูติ้ดเชือ) และการตรวจพบ 
COVID-19 สายพนัธุใ์หม่ ในแถบเอเชีย ส่งผลใหส้ถานการณ ์COVID-  ยงัเป็นปัจจยัทีมี
นําหนักต่อเศรษฐกิจ และตลาดหุ้นไทย โดย ASPS ปร ะเมิน ว่า หากไทยควบคุม
สถานการณ  ์COVID-  ได้ภายในเดือน  ม .ค. 2564 ผลกระทบต่อเศรษฐกิจ และ
กาํไรของบร ิษัทจดทะเบียนน่าจะมีจาํกัด แต่ถ้ายังไม่สามารถควบคุมสถานการณ์
ได้  อ าจ เ ป็น การ เ ปิด  Downside ให ้ป ร ะมาณการ  GDP ปี  2564 ท ี ASPS คาด 
4.1%yoy ได้ ทาํให ้ COVID-  เป็นปัจจัยท ีต้องตามต่อ  และ SET Index น่าจะอยู่
ในช่วง Wait & See ต่อไป 

ส่วนปัจจยัสาํคญัในสปัดาหห์นา้ (Week Ahead)  ไม่มีประเด็นอะไรพิเศษ เพราะเป็นช่วง
สง่ทา้ยปีเก่าตอ้นรบัปีใหม่ ในตา่งประเทศติดตาม  31 ธ.ค.   PMI ของจีน ในประเทศ
ใหน้าํหนกั 29 ธ.ค.  การประชมุ ครม. จะพิจารณามาตรการส่งเสรมิการท่องเทียวชดุ
ใหม่ คือ มาตรการ”เทียวไทยวยัเก๋า” ซงึจะมุ่งเนน้กลุ่มผูส้งูอาย ุและในวนัเดียวกนัคือ การ
รายงานภาวะเศรษฐกิจประจาํเดือน พ.ย. 2563 ของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) 

 

ราคาหุ้น DELTA ที่ปรับขึ้นมาถึงปัจจุบัน หนุน SET ขึ้นราว 55 จุด 

ในช่วง  เดือนทีผ่านมา นกัลงทุนอาจรูส้ึกไดว้่า SET Index ปรบัตวัขึนถึง . % มาถึง
ระดบั .  จดุ แต่หุน้ส่วนใหญ่กลบัใหผ้ลตอบแทนที Underperform ตลาดฯ ซงึหาก
พิจารณาเป็นรายบริษัท พบว่า มีหุน้ทีใหผ้ลตอบแทนแพ ้SET ทังหมด  บริษัท จาก 

 บรษัิท (คิดเป็นสดัสว่น . %) 
สัดส่วนหุ้นที่ Outperform และ Underperform กว่าตลาดฯ ในช่วง 2 เดือนทีผ่่านมา 

 
ทีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 
ขอ้มลูสนิสดุวนัรที  ธ.ค.  

 

ส่วนหนึงเกิดจากแรงผลักดันของหุ้น DELTA ทีในปีนีปรับตัวขึนมาแรงสุดในตลาดถึง 
901%ytd จนปัจจุบนัมี Maket Cap. เท่ากับ .  แสนลา้นบาท (ใหญ่เป็นอนัดบั  ของ
หุน้ทงัหมดในตลาด เป็นรองเพียง PTT และ AOT เท่านนั) 
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เปรียบเทียบผลตอบแทน DELTA และ SET Index(ytd)  

  
ทีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 
ขอ้มลูสนิสดุวนัรที  ธ.ค.  

 

ฝ่ายวิจัยฯ จึงทําการวิเคราะห์ว่าหากตัดผลตอบแทนของ DELTA ในปีนี ออกจาก
ดัชนี จะพบว่า SET Index ณ ปัจจุบัน จะลดลง .  จุด จาก .  จุด จะเหลือ 

.  จุด หรือผลตอบแทน ytd ลดลงเพิมอีก . % จาก - . % เป็น - . %ytd 
SET Index มี Upside จากประมาณการเพิ่มหลังการ Craft DELTA ออก 

  
ทีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 
ขอ้มลูสนิสดุวนัรที  ธ.ค.  

 

“สรุปง่ายๆ คือ หากตัดผลตอบแทนของ DELTA ออกดัชนี จะทาํให้เป้าหมายของ 
SET Index มี Upside เพิมขึนอีก  จุด” 

ดงันนั SET Index ทียงัมี Upside ส่วนเพิมในการปรบัขึนอีก  จดุ จากดชันีเป้าหมายปี 
 ทีฝ่ายวิจัยฯประเมิน  จุด กลยุทธ์การลงทุนแนะนาํเน้นหุน้ขนาดใหญ่พืนฐาน

แข็งแกรง่ PTT, GULF และหุน้ปันผลสงูอย่าง AP ทีมีรายละเอียดทางพืนฐานดงันี 
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AP (FV @ 8.35) Backlog ถึงสิน ต.ค.  รวม 4 หมืนลา้นบาท แบ่งเป็นของบรษัิทเอง 
1.27 หมืนลา้นบาท ซงึมีกาํหนดส่งมอบ Q63 ราว .  พนัลา้นบาท นบัว่ารองรบัเป้าโอน
ฯ ของฝ่ายวิจยัปีนี % เมือบวกกับส่วนเพิมเติมจากการขายโครงการแนวราบใหม่ทีจะ
เปิดขายช่วงไตรมาสสดุทา้ยของปี และสต๊อกคอนโดฯเดิม ทาํใหป้ระมาณการยอดโอนฯ ปี
นีน่าบรรลุไดไ้ม่ยาก คาดกาํไรปกติปี  ทีระดบั .  พันลา้นบาท ถือเป็นจุดสูงสุด
นับตงัแต่ตงับริษัท และเติบโต % yoy ขณะทีมูลค่าพืนฐานปี  อยู่ที .  บาทมี 
Upside สงูเกิน % พรอ้มคาดเงินปันผลระดบักว่า - % (จ่ายปีละครงั) ถือเป็นโอกาส
สะสม 

 

 
SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


