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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  
 

 
 

 

 
ที่มา: สบค., ASPS หมายเหตุ: ผู้รักษาใหม่ประมาณจากจำนวนผู้ติดเชื้อใหม่ ณ 14 วันก่อนหน้า 

  

ประมาณการจำนวนผู้ป่วย Covid-19 ในประเทศรักษาหาย 

เชื่อว่าแนวรับบริเวณ 1510 จุด แข็งแกร่ง  
Top Pick เลือก ADVANC, JMART, TVO 
การ Lockdown 29 จังหวัดสีแดงเข้ม เพื่อควบคุมการระบาด Covid-19 ถือ
เป็นปัจจัยท่ีทำให้เกิด Downside ต่อประมาณการ GDP Growth รวมถึงกำไร
บริษัทจดทะเบียน ซึ่งต้องติดตามว่าช่วงเวลาที่ต้องอยู่ภายใต้การ lockdown 
จะกินระยะเวลานานเพียงใด แต่ในมุมของ Sentiment ตลาดหุ้นหลายครั้งท่ี
ผ่านมามาพบว่าหลังการทำ Lockdown ไม่นานตลาดก็มักจะเข้าใกล้จุดต่ำสุด 
หลังจากนั้นก็จะ Sideway ออกข้างเพื่อรอดูพัฒนาการของเหตุการณ์ ซึ่งใน
ที่นี้ฝ่ายวิจัยให้ความสำคัญกับจำนวนผู้ติดเชื้อใหม่และ จำนวนผู้ที่หายป่วย 
โดยหากจำนวนผู้หายป่วย สูงกว่า จำนวนผู้ติดเชื้อใหม่รายวัน ก็จะถือเป็นจุด
เปลี่ยนของตลาด และอาจเห็นได้ในอีก 2 สัปดาห์ข้างหน้า 

เชื่อว่าแนวรับบริเวณ SET Index ที ่ 1510 จุด น่าจะทำหน้าที่ได้ดี พอร์ต
จำลองวันนี้ให้ลดเงินสดลง 10% แล้วนำไปซ้ือหุ้น JMART หุ้น Top Pick 
เลือก ADVANC  JMART และ TVO 

(จุด) 1,521.92
เปลี่ยนแปลง (จุด) -15.86 
มูลค่าการซื้อขาย 

(ล้านบาท) 
87,720.54 

 
การซื้อขายแยกตามกลุ่มผู้ลงทุน (ลบ.) 

นักลงทุนสถาบัน -707.01 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -69.53 

นักลงทุนต่างประเทศ 216.28 
นักลงทุนในประเทศ 560.27 

 

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 
 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 
 

ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 087636 
 

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 110506 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 

2 สิงหาคม 2564  
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Covid เพิ่มข้ึนในหลายประเทศ กดดันเศรษฐกิจ และตลาดหุ้นโลกช่วง 3Q64 

ตลาดหุ้นทั่วโลกตลอดสัปดาห์นี้เชื่อว่ายังผันผวน  ประเด็นสำคัญๆยังไม่มีอะไรใหม่ โดย
ติดตาม PMI ประเทศสำคญั , ตัวเลขแรงงานของสหรัฐ (อ่านเพิ่มเติมใน Market talk 
วันศุกร์ที่ 30 ก.ค.) และเงินบางส่วนยังไหลเข้าสินทรัพย์ปลอดภัย เห็นได้จาก Bond 
Yield อายุสั้น ยาวหลายประเทศปรับลงต่อ   ปัจจัยกดดันหลักๆ คือ ประเด็น  Covid 
ระลอกที ่4 จากสายพันธุ์ Delta ที่กลับมาเพ่ิมข้ึนทั่วโลกอีกครั้ง ข้อมูลล่าสุด ของ 1 ส.ค. 
อาทิ  

▪ สหรัฐ   News Case อยู่ที่ 1.01 แสนรายทั่วสูงสุดนับตั้งแต่ต้นเดือน ก.พ. 6 
▪ จีน  พบ News Case เฉลี่ยวันละ 62 ราย แต่เริ่มกระจายไปราว 8 มณฑล หรือ 

20 เมือง 

▪ ญี่ปุ่น  พบ News Case 10,699 ราย นับเป็นครั้งแรก 

จากสถานการร์ข้างต้นดูเหมือนว่าหาก New Case ประเทศเหล่านั้นยังมีแนวโน้ม
เพ่ิมข้ึนต่อ  มีโอกาสที่จะยังเห็นการกลับมาเข้มงวดกิจกรรมเศรษฐกิจเพ่ิมข้ึนดังเช่น 
ประเทสกลุ่ม Tips ในช่วงที่ผ่านมา อาทิ มาเลเซีย เวียดนาม ไทย ที่หันกลับมา 
Lockdown  

แม้หลายประเทศขนาดใหญ่ได้ฉีดวัคซีนเทียบกับประชากร % จะมีสัดส่วนสูง    และ
เศรษฐกิจเริ่มเห็นสัญญาณฟ้ืนตัว สะท้อนได้จากรายงาน GDP Growth งวด 2Q64 จาก
ที่ ASPS รวบรวมในช่วงทีสัปดาห์ผ่านมา (ดังตาราง) พบว่าประเทศท่ีมี % ฉีดวัคซีนสูง  
พบว่า GDP จะออกมาดีกว่าคาดและขยายตัวต่อเนื่อง     อย่างไรก็ตามประเมิน
เศรษฐกิจและตลาดหุ้นช่วงงวด 3Q64 ของประเทศที่เผชิญ Covid อีกครั้งอาจจะอ่อน
ตัวทั้ง Qoq และ yoy หรือยังมี Downside  เป็นประเด็นที่ต้องติดตามต่อ  

 
GDP งวด 2Q64 ทั่วโลกที่ประกาศ Vs. ผลตอบแทนตลาดหุ้น Vs. อัตราฉีดวัคซีน  

 

 

ที่มา: Bloomberg , ฝ่ายวิจัย ASPS  

Consensus

3Q63A 4Q63A 1Q64A 2Q64A 2Q64F 

ฝร ัง่เศส -3.6% -4.2% 1.7% 18.7% 17.5% ดกีวา่คาด 17.7% 59.1%

ยโุรป -4.0% -4.6% -1.3% 13.7% 13.1% ดกีวา่คาด 15.6% 47.9%

เยอรมนี -3.8% -3.3% -3.1% 9.6% 9.2% ดกีวา่คาด 13.1% 60.7%

จนี 4.9% 6.5% 18.3% 7.9% 7.7% ดกีวา่คาด -2.2% 55.6%

เกาหลใีต้ -0.8% -0.7% 1.9% 5.9% 6.0% ใกลเ้คยีงคาด 11.4% 34.9%

สงิคโปร ์ -5.8% -2.4% 1.3% 14.3% 14.6% ใกลเ้คยีงคาด 11.9% 72.7%

สหรฐั -2.9% -2.3% 0.5% 12.2% 12.8% ใกลเ้คยีงคาด 17.7% 56.5%

สเปน -8.6% -8.9% -4.2% 18.9% 19.8% ต า่กวา่คาด 8.3% 66.3%

อติาลี -5.2% -6.5% -0.8% 15.6% 17.3% ต า่กวา่คาด 14.6% 62.4%

ไทย -6.4% -4.2% -2.6% - - - 5.1% 23.8%

อตัราฉดีวคัซนี
GDP %yoy Actual 2Q64 Actual 

เทยีบ Consensus

ผลตอบแทน

ตลาดหุน้ (%ytd)
ประเทศ
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Lockdown ต่อถึงสิ้นเดือน ส.ค. เพิ่ม Downside ปรับลด  GDP Growth ไทยปี 64  

หลังจากจำนวนผู้ติดเชื้อ Covid ยังอยู่ในทิศทางขาขึ้น ล่าสุด เช้านี้ ประกาศออกมาเพ่ิม
ขึ้นอยู่บริเวณ 1.8 หมื่นราย  ทำให้รัฐบาลจำเป็นต้องยกระดับการเข้มงวดกิจกรรม
เศรษฐกิจ เพ่ือควบคุมการแพร่ระบาด Covid-19  ล่าสุดช่วงวันหยุดที่ผ่านมา ประกาศ
ในราชกิจจานุเบกษา ประเด็นสำคัญ คือ  

(-) ขยายการ Lockdown จังหวัดพ้ืนที่สีแดงเข้ม (เพ่ิมจังหวัดอีก 16 จังหวัด อาทิ คร
ราชสีมา, ระยอง, สมุทรสงคราม, เพชรบุรี, ราชบุรี เป็นต้น รวมเป็น 29 จังหวัด คิดราว  
77.6% GDP ไทย) ระยะเวลาจนถึง สิ้นเดือน ส.ค.64 (ประเมินสถานการณ์ Lockdown 
ทุกๆ 14 วัน)   รายละเอียดความเข้มงวดใกล้เคียงกับช่วงที่ผ่านมา อาทิ  WFH, งดการ
เดินทาง เป็นต้น 

ฝ่ายวิจัย ASPS  : ประเมินเป็นการเปิด Downside  เศรษฐกิจในช่วงไตรมาส 3 คาดหด
ตัวมากกว่า  โดยหอการค้า คาดผลกระทบต่อ GDP ค่าเฉลี่ยๆราว 3 แสนล้านบาทต่อ
เดือน หรือ 2.75%ต่อ GDP (จากเดิมคาด 2.75 แสนล้านบาท) x ประเมินว่าค่อนข้าง
แน่ชัดปีนี้ GDP ไทยอาจจะโตไม่ถึง 1%yoy  และจะเห็นการทยอยปรับลด GDP 
Growth ลงเพิ่มขึ้นอีกจากหลายสำนักเศรษฐกิจ  อีกฝั่งนึคาดจะกดดันตลาดหุ้นไทย 
และหุ้นเปิดเมืองในวันนี้ อย่างไรก็ตามประเมินว่าราคาหุ้นได้ปรับฐานลงไปก่อนหน้า
แล้ว    

  สัดส่วน GDP ของ 29 จังหวัดที่ Lockdown  
 

 
ที่มา:  ASPS  
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หากผู้ติดเชื้อรายใหม่ในไทย เริ่มทรงตัว จำนวนผู้รักษาหายอาจเร่งตัวตามทันได้  

ASPS เคยนำเสนอว่าตลาดหุ้นไทยถูกดดันจากจำนวนผู้ติดเชื้อ (New case) ที่เพ่ิมสูง
กว่าจำนวนผู้รักษาหาย (Recovered case) โดยเชื่อว่าสญัญาณซื้อ (Buy Signal) 
สำคัญของตลาดหุ้นจะมาจากช่วงจังหวะที่จำนวนผู้ติดเชื้อเพ่ิมข้ึนต่ำกว่าผู้รักษาหาย 
(กราฟ New case ตัด Recovered case ลด) (ดังรูป) ส่งผลให้ปัจจุบัน ตลาดหุ้นไทย
ต้องรอ Buy Signal ต่อไป 

มูลค่า Real GDPไทยที่หายไป Lockdown งวด 2Q64  VS คาดปัจจุบัน 
 

 
ที่มา:  ASPS คาดการณ์เบื้องต้น  

จำนวนผู้ติดเชื้อใหม่ และจำนวนผู้รักษาหายใหม่ 
 

 

ที่มา: Bloomberg 

มลูคา่ Real GDP
มลูคา่ Real GDP เพ่ิมขึน้/

ลดลงเทียบกบัไตรมาสที่แลว้

มลูคา่พ่ิมขึน้/ลดลง

เทียบเทียบกบัปีที่แลว้
%qoq %yoy

1q63A 2,791,110 -8,955 -58,965 -0.3% -2.1%

2q63A 2,348,899 -442,211 -323,113 -15.8% -12.1%

3q63A 2,442,804 93,905 -167,111 4.0% -6.4%

4q63A 2,682,509 239,705 -117,556 9.8% -4.2%

1q64A* 2,717,499 34,990 -73,611 1.3% -2.6%

2q64F 2,328,899 -388,600 -20,000 -14.3% -0.9%

3q64F* 2,281,248 -47,652 -161,557 -2.0% -6.6%

4q64F 2,632,509 351,262 -50,000 15.4% -1.9%

%Real GDP
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ในระหว่างรอ Buy Signal ASPS จึงทำการวิเคราะห์หาแนวโน้มจำนวนผู้รักษาหายใน
อนาคต โดยเบื้องต้น กำหนดสมมุติฐานให้จำนวนผู้รักษาใหม่เท่ากับจำนวนผู้ติดเชื้อ
ใหม่ ณ 14 วันก่อนหน้า (จำนวนผู้เสียชีวิตมีจำนวนน้อย)  

จากสมมุติฐานดังกล่าวจึงประมาณได้ว่า ณ ปัจจุบันวันที่ 1 ส.ค. 2564 มีผู้ติดเชื้อใหม่ 
18,027 ราย จึงคาดว่าจำนวนผู้รักษาหายในวันที่ 15 ส.ค. 2564 (14 วันข้างหน้า) จะมี
ประมาณ 18,027 รายด้วย (ดังรูป) ซึ่งหากจำนวนผู้ติดเชื้อใหม่ในวันที่ 15 ส.ค. 2564 
(14 วันข้างหน้า) ยังทรงตัวใกล้เคียงเดิม หรือปรับตัวเพ่ิมข้ึนไม่มาก จะเป็นการเปิด
โอกาสให้จำนวนผู้รักษาหายเพ่ิมข้ึนทันจำนวนผู้ติดเชื้อได้ ส่งผลให้จำนวนผู้กำลังรักษา 
(Active case) ทรงตัวหรือลดลงได ้แต่หากจำนวนผู้ติดเชื้อใหม่ยังมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนทิ้ง
ห่างผู้รักษาหายต่อ คาดจะยังกดดันให้ตลาดหุ้นไทย Underperform ได้ต่อ  

 

ช่วงรอดูผลลัพธ์หลัง Lockdown แนะ ADVANC JMART TVO  

นับตั้งแต่ปี 2563 เป็นต้นมา ตลาดหุ้นไทยเผชิญ COVID-19 ระลอกแรกหุ้นตกหนักมาก
ถึง -38% ตามมาด้วยระลอก 2 และ 3 ปรับตัวลงเพียงช่วงเวลาสั้นๆ ราว -7% และ 5% 
ตามลำดับ จากนั้นก็ค่อยๆฟ้ืนกลับมา ด้วยความคาดหวังการกระจายวัคซีน และ
มาตรการภาครัฐน่าจะยับยั้งโควิดสายพันธ์แอลฟ่าได้เหมือนกับระลอกแรก ขณะที่
ปัจจุบันตลาดหุ้นไทยเผชิญกับโควิดระลอกที่ 4 สายพันธ์เดลต้า (แพร่ระบาดเร็ว) โดย
ปรับฐานลงมาแล้วมากกว่า 7% ถือว่าลดลงมากสุดเป็นอันดับ 2 จากทั้งหมด 4 รอบที่

ประมาณการจำนวนผู้รักษาหายใหม่  
 

 

ที่มา: สบค., ASPS หมายเหตุ: ผู้รักษาใหม่ประมาณจากจำนวนผู้ติดเชื้อใหม่ ณ 14 วันก่อนหน้า 
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ผ่านมา และยังมีความเสี่ยงที่จะผันผวนต่อจากมาตการที่คุมเข้มหรือ Lockdown ที่
ขยายวงกว้างขึ้นเป็น 29 จังหวัด 

อย่างไรก็ตามหลังการ Lockdown ต้องรอติดตามดูว่า หากตัวเลขผู้ติดเชื้อทยอย
ลดลง จนต่ำกว่าผู้ที่รักษาหายจะเป็นจุดที่เข้าสะสมหรือเพิ่มน้ำหนักในตลาดหุ้นไทย 
โดยคาดหวังการฟื้นตัวตามความสัมพันธ์ของตลาดหุ้นและตัวเลขผู้ติดเชื้อในอินเดีย 

 

กลยุทธ์การลงช่วงเฝ้าหวังมาตรการต่างๆ จะช่วยให้ผู้ติดเชื้อทยอยลดลง และนำ
ลงทุนในหุ้นที่ได้รับผลกระทบจากประเด็น Covid-19 จำกัด อย่าง ADVANC, 
JMART และและหุ้นปันผลสูง TVO เป็น Top pick ในวันนี ้

ความสัมพันธ์ SET Index กับการแพร่ระบาด Covid-19 ในแต่ละรอบ 
 

 
 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

การเคลื่อนไหวตลาดหุ้นอินเดีย เทียบกับจำนวนผู้ติดเชื้อ และผู้รักษาหายรายวัน 
 

 
 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 
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Valuation หุ้น Toppicks 
 

 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

Company Recommendation
Last Price

(29/07/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

ADVANC BUY 178.50 220.00 23.2% 19.6 3.8

JMART BUY 34.50 42.00 21.8% 28.4 2.5

TVO BUY 31.75 35.00 10.2% 9.8 8.5
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
 

 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

Avg. Cost Last

NER 25-ม.ิย.-21 10% 13.97% 6.80 7.75 9.50 8.16 4.90 7.40
เศรษฐกจิโลกฟ้ืนตัว หนุนค ำสั่งซือ้จำกลกูคำ้ใหม่และเกำ่เพิม่ขึน้ตอ่เนื่อง หนุน

แนวโนม้ธุรกจิยำงพำรำของ NER จะเตบิโตชดัเจนตอ่จำกนี้

DOHOME 15-ก.ค.-21 10% -8.62% 27.25 24.90 30.38 31.87 1.41 25.50
งวด 2H64 แมเ้ตบิโต yoy ในระดับต ำ่ลง แตป่ระเมนิยงัอยูใ่นระดับทีโ่ดดเดน่

เทยีบกลุม่ฯ คงคำดก ำไรปี 2564 เตบิโต 158.7% เดน่เป็นอันดับตน้ในกลุม่คำ้ปลกี

MCS 30-ม.ิย.-21 10% 1.4% 14.20 14.40 21.00 5.80 9.03 12.00
คำดก ำไร 2Q64 ท ำไดส้งูถงึ 330 ลำ้นบำท (+41%QoQ, +46%YoY) หนุน

ดว้ยปรมิำณสง่มอบโครงสรำ้งเหล็กรวม 2.25 หมืน่ตัน

BDMS 25-ม.ิย.-21 10% -3.02% 23.20 22.50 24.00 41.28 1.21 22.00

ผลประกอบกำรนับจำก 2Q64 ตอ่เนื่องปี 2565 จะฟ้ืนตัวตอ่เนื่อง เนื่องจำกผูป่้วย

สว่นใหญอ่ยูใ่นกทม.อกีทัง้ 2H64 จำกควำมคบืหนำ้วัคซนี อำจหนุนผูป่้วยไทยฟ้ืน

ตัวดกีวำ่คำด

ADVANC 9-ม.ิย.-21 15% 3.06% 174.17 179.50 220.00 19.74 3.80 164.00
บรษัิทไดเ้ป็น Exclusive Partner กบัDisney+ ใหบ้รกิำร Disney+Hotstar ในไทย

 คำดสรำ้ง Sentiment เชงิบวกตอ่รำคำหุน้และพืน้ฐำนในระยะกลำง-ยำว

TVO 30-ก.ค.-21 5% -1.56% 32.00 31.50 35.00 9.75 8.57 30.00
แนวโนม้ก ำไรปกต ิ2Q64 รำว 750 – 800 ลำ้นบำท เตบิโตเดน่ YoY จำกคำด

ยอดขำยขยำยตัว 48% yoy ตำมปรมิำณกำรขำยกำกถ่ัวเหลอืง

GPSC 30-ม.ิย.-21 10% 5.50% 72.75 76.75 88.75 26.13 1.95 76.00
คำดทศิทำงก ำไรปกตงิวด 2Q64 จะปรับตัวขึน้ตอ่เนื่องจำก 1Q64 จำกรำยไดข้ำย

ไฟฟ้ำใหก้บัทำงภำครัฐ (EGAT) ทีค่ำดจะเพิม่ขึน้

TMT 23-ก.ค.-21 5% -1.92% 10.40 10.20 12.40 7.40 9.80 9.88
คำดก ำไร 2Q64 New High ที ่426 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้ 400%YoY จำกรำคำเหล็ก

แผน่รดีรอ้นทีป่รับขึน้ทกุเดอืน สง่ผลให ้Gross margin ท ำไดส้งูถงึ 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

วนันีน้ าหุน้ JMART เขา้พอรต์ 10% โดยเหลอืเงนิสดในพอรต์ 15%

Start Date

 13.97%

 5.50%

 3.06%

 1.41%

 0.00%

 -1.56%

 -1.92%

 -3.02%

 -8.62%
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