
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันีÊ รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีÉน่าเชืÉอถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีÉจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านี Êได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี Ê จดัทาํขึ Êนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกีÉยวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชี Êนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี Êหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  
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การปรับลดลงแรงของตลาดหุ้นต่างประเทศ น่าจะกดดันให้ SET Index 
ปร ับต ัวลดลงแรงเช ่นก ัน  อย ่างไรก ็ตามการเล ือกห ุ ้น  Dividend & 
Defensive พร้อมการรักษาวินัยเรื่อง Stop Profit จะช่วยรักษามูลค่าของ
พอร์ตได้เป็นอย่างดี วานนี้ได้ทำการ Stop Profit หุ้น BDMS รับกำไร 9% 
ให้นำเงินพักไว้ใน BTSGIF ส่วน Top Pick เลือก DCC และ EGCO 
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Dividend & Defensive Stock ตัวช่วยที่ดีช่วงตลาดปรับฐาน  
SET Index ปรบัฐานลงมาตามทีÉฝ่ายวิจยัคาด และวนันี Êก็น่จะเห็นการปรบัตวัลดลงไดอ้ีก
จากแรงกดดนัทีÉมาจากตลาดหุน้ตา่งประเทศ กลยทุธก์ารลงทนุทีÉไดค้ดัสรร Dividend และ 
Defensive Stock บวกกบัการใหค้วามสาํคญักบัการทาํเรืÉอง Stop Profit น่าจะช่วยทาํให้
นกัลงทนุสามารถรกัษากาํไรไวใ้นพอรต์การลงทนุไดเ้ป็นอย่างดี โดยวานนีÊพอรต์จาํลองได้
ทาํการ Stop profit หุน้ BDMS (นํÊาหนัก řŝ% ของพอรต์) รบักาํไร š% ในวนันี Êใหน้าํเม็ด
เงินดงักลา่วเขา้ไปพกัไวใ้น BTSGIF ซึÉงมี Beta ตํÉาและราคามีสว่นลดจาก NAV สงู ถือเป็น
ทางเลือกในการลงทนุทีÉปลอดภยั สาํหร ับห ุ้น  Top Pick วันนีÊ เลือก DCC และ EGCO 
ส่วนประเด็นทีÉตอ้งติดตามในวนันี Êเป็นเรืÉองการผ่อนคลายมาตรการ Lockdown ระยะทีÉ Ŝ 
โดยน่าจะเห็นการกลับมาเปิดดาํเนินงานของภาคธุรกิจต่างๆ เกือบครบ และคาดว่าจะ
ประกาศยกเลิกเคอรฟิ์ว ซึÉงจะทาํใหกิ้จกรรมทางเศรษฐกิจเริÉมฟืÊนตัวแมย้ังห่างไกลจาก
สถานการณป์กติ ในสปัดาหห์นา้จะมีการประชมุธนาคารกลางหลายประเทศ ซึÉงคาดว่าจะ
เห็นการใชน้โยบายการเงินผ่อนคลายอย่างเขม้ขน้ โดยประเทศทีÉ Real Interest Rate เป็น
บวก ก็มีโอกาสลดดอกเบี Êย แตห่ากติดลบก็จะใชก้ารอดัฉีดเม็ดเงินเขา้สุร่ะบบโดยตรง  

 

SET Index 1,396.77
เปลี่ยนแปลง (จุด) -22.00
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

82,893

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -752.80
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -434.27
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -4,111.30
นักลงทุนรายย่อย 5,298.37

ตลาดหุ้นสหรัฐ  VS. จำนวนผู้ติดเชื้อใหม่ในสหรัฐ 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยั ASPS 
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ตลาดหุ้นโลก และ ราคาน้ำมันดิบปรับฐานแรง จากประเด็น COVID 
ตลาดหุน้โลกปรบัฐานลงแรงวานนีÊ  โดยเฉพาะตลาดหุน้สหรฐั ดชันี Dows Jones ลดลง 
6.9%, S&P 500 ลดลง 5.9% เป็นตน้ สาเหตสุาํคญัมาจากความกงัวลการระบาดของไวรสั 
COVID-19  2nd wave ในสหรฐั หลงัรายงานผูติ้ดเชื Êอรายใหม่วานนีÊพุ่งขึ Êน  Śř,ŝŝş ราย 
สงูกว่า ตน้สปัดาหท์ีÉเพิÉมขึ ÊนเฉลีÉย řŠ,ŝŘŘ ราย  โดยเชืÉอว่าวนันี Êน่าจะสรา้ง Sentiment ลบ
ตอ่ตลาดหุน้ Asia รวมถึง SET index ตอ่  

 ตลาดหุ้นสหรัฐ  VS. จำนวนผู้ติดเชื้อใหม่ในสหรัฐ 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

เช่นเดียวกับราคานํÊามันดิบโลกปรบัฐานแรง หลดุ ŜŘ เหรียญฯ หรือลงราว  Š% สะทอ้น
จาก Brent  38.55  เหรียญฯ/บารเ์รล  เกิดจากความกังวลกดดนั Demand นํÊามนัอีกครัÊง   
โดยรวมราคานํÊามนัทีÉปรบัตวัลดลงแรงกดดนัสาํคญัตอ่ 

หุ้นกลุ่มนํÊามันในวนันี ÊทัÊง PTTEP (FV@B100) และ PTT (FV@B42) แตอ่ย่างไรก็ตามฝ่าย
วิจัยไดน้าํเสนอในช่วงตน้สัปดาหว์่าราคานํÊามันทีÉปรบัตัวขึ Êนแรงในช่วงทีÉผ่านมาและทาํ
ระดับสูงสุดในรอบ ś เดือน ตน้เดือน มิ.ย. คาดเป็นเพียงช่วงสัÊนจากประเด็นบวกมติทีÉ
ประชมุกลุ่มโอเปกขยายเวลาปรบัลดกาํลงัการผลิต š.ş ลา้นบารเ์รล/วนัไปอีก ř เดือน คือ 
ก.ค. (จากเดิมทีÉจะสิ Êนสุด มิ.ย.)  และ ASPS ยงัคงมมุมองเดิมคือ คาดราคานํÊามนัดิบใน
ระยะถัดไปมีโอกาสจะอ่อนตัวลงได้   ตามอัตราการปรับลดกําลังการผลิตของกลุ่ม 
OPEC+ ทีÉจะทยอยลดลงตามแผน ยังคงเน้นให้หาจังหวะเข้าลงทุนเมืÉอราคาอ่อนตัว
เช่นเดิม 

ส่ ว น ก ลุ่ ม โ ร ง ก ลัÉ น  TOP (FV@B43)  BCP (FV@B21.2) PTTGC (FV@45) IRPC 
(FV@B2.9) ราคาหุน้ในช่วงทีÉผ่านมาไดป้รบัตวัขึ Êนแรงสวนทางกบัพื ÊนฐานปกติทีÉยงัออ่นแอ 
สะทอ้นไดจ้ากคา่การกลัÉนทีÉยงัอยู่ในระดบัตํÉามาก (อา้งอิงคา่การกลัÉนตลาดสิงคโปรท์ีÉยงัคง
ติดลบราว Ř.ŝ-Ś เหรียญฯต่อบารเ์รล) โดยปัจจยับวกปัจจยัเดียวทีÉโรงกลัÉนจะไดร้บัในงบ
งวด ŚQ63 คือการพลิกกลบัมาบนัทึกเป็นกาํไรจากสต๊อกนํÊามนั ดงันัÊนเชืÉอว่าช่วงสัÊนราคา
หุน้มีโอกาสปรบัฐานมาสอดรบัพื ÊนฐานทีÉแทจ้ริงได ้  ส่วนธุรกิจปิโตรเคมีนัÊนราคานํÊามนัทีÉ
ลดลงถือเป็นบวกต่อตน้ทนุผูป้ระกอบการโดยภาพรวม ภายใตร้าคาผลิตภณัฑปิ์โตรเคมียงั
ทรงตวัได ้ดงันัÊนคาดผลกระทบต่อราคาหุน้จะไม่รุนแรงเท่ากลุ่มนํÊามนั โดยยงัใหน้ํÊาหนัก
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ธุรกิจปิโตรเคมีมากกว่าโรงกลัÉน และคาด IVL (FV@B32) ซึÉงประกอบธุรกิจปิโตรเคมีเพียง
อย่างเดียวไม่มีธุรกิจโรงกลัÉนน่าจะไดร้บัผลกระทบนอ้ยสุดในกลุ่ม โดยคาดทิศทางกาํไร
ปกติงวด ŚQ63 น่าจะเห็นการเติบโตจาก řQ63 ตามผลของฤดกูาล สะทอ้น spread กลุ่ม 
PET ของ IVL ในเดือน เม.ย. และ พ.ค. ทีÉปรบัตวัเพิÉมขึ ÊนเมืÉอเทียบกบัคา่เฉลีÉยในงวด řQ63 

 

ในประเทศตดิตามการคลาย Lockdown เฟส 4 ดีต่อกิจกรรมเศรษฐกิจ 
วนันี Êใหน้ํÊาหนกัรฐับาล นาํโดย ศบค. จะพิจารณาการผ่อนคลายกิจกรรมทางเศณษฐกิจ Ś 
ประเด็น คือ  

1.) การยกเลิก Curfew จากปัจจบุนั หา้มประชาชนออกจากบา้น ฯลฯ ŝ ทุ่ม- ตี ś 
2.) ผ่อนคลายใหกิ้จกรรมทางเศรษฐกิจ(Reopen) เฟส 4 ใหก้ับธุรกิจสีแดง อาทิ  

สถานบันเทิง, สถานศึกษา, ระบบขนส่งสาธารณะ ฯลฯ การขายและบริโภค
เครืÉองดืÉมแอลกอฮอลใ์นรา้นอาหารได ้  

ASPS ประเมินการผ่อนคลายดงักล่าวสามาถช่วยใหเ้ศรษฐกิจไทยฟืÊนตวั แต่ยงัใหน้ํÊาหนกั
ความเสีÉยงการระบาด COVID-19 รอบทีÉ 2 ซึÉงยังมีโอกาสเกิดขึ Êนได(้คลา้ยต่างประเทศ) 
หากกลบัมาเพิÉมแรงอีกครัÊงคาดจะกดดนั Set index    ขณะทีÉหุน้ในกลุม่ทีÉไดป้ระโยชนจ์าก
กาปรเดธุรกิจ เช่น กลุ่มโรงแรม (ERW, MINT, CENTEL) ส่วนใหญ่มี Upside จาํกัด จึง
แนะนาํเก็งกาํไรดว้ยความระมดัระวงั    

 
การผ่อนคลายกิจกรรมเศรษฐกิจ และมาตรการกระตุ้นเฟส 4  

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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สัปดาห์หน้าตามผลการประชุมหลายธนาคารกลาง คาดใช้นโบบาย
การเงินผ่อนคลายสุดตัว 

ตลอดสัปดาหห์นา้ประเด็นทีÉมีผลต่อการลงทุน  หลักๆ คือ การประชุมธนาคารกลางใน
หลายทัÉวโลก  อาทิ  řŞ มิ.ย. ญีÉปุ่ น(BOJ), řş มิ.ย. บราซิล, řŠ มิ.ย. องักฤษ(BOE), (ดงั
ตาราง)   โดย Hightlight คือ ตลาดคาดหลายประเทศยังจาํเป็นตอ้งใชน้โยบายการเงิน
ผ่อนคลายต่อ และบางประเทศมีแนวโน้มปรับลดอัตราดอกเบี Êยต่อ (อาทิ คาดจะลด
ดอกเบี Êยลงเป็นรัÊงทีÉ š)   รวมถึงจะปรบัเพิÉมวงเงินเขา้ซื Êอ QE (องักฤษ BOE ประชมุรอบนีÊ
คาดจะเพิÉมวงเงินเขา้ซื Êอ  QE 

ASPS คาดว่าประเทศทีÉจะลดอัตราดอกเบี Êยลงไดอ้ีก คือ ประเทศทีÉยังมีอัตราดอกเบี ÊยทีÉ
แทจ้ริง (Real Interest rate) เป็นบวก แต่ในประเทศทีÉ Real Interest rate เหลือนอ้ย หรือ
ติดลบ คาดจะพิจารณามาตรการอดัฉีดทางการเงิน (QE) เพิÉมเติม  

ขณะทีÉไทย ยังมีช่องว่างในการปรบัลดอัตราดอกเบี Êยฯ แต่ปปัจจุบนัอัตราดอกเบี Êยอยู่ทีÉ 
0.5% ตํÉาสดุเป็นประวติัการรแ์ลว้  ASPS คาด หาก กนง. จะปรบัลดดอกเบี ÊยลงอีกครัÊงหนึÉง 
คือ  เพืÉอกระตุน้เศรษฐกิจไทยทีÉอาจจะหดดตวัแรงกกว่าคาดการณปั์จจุบนั Consensus 
คาด GDP ปี ŚŝŞś –5% หรอื ลดแรงกดดนัตอ่คา่เงินบาท ไม่ใหแ้ข็งคา่จนเกินไป 

 
อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง  

 

ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

Loan Payment Holiday หยุดการตกชั้นชั่วคราว ? 

ประกาศ ธปท. เกีÉยวกับการชะลอการชาํระหนีÊ (หรือ loan payment holiday และ ธ.พ. 
สามารถคงชัÊนลกูหนีÊไวต้ามเดิม) ใหก้บักลุม่ลกูคา้ SME (ธปท. เผยแพรป่ระกาศเมืÉอวนัทีÉ 5 
มิ.ย. 63) ทีÉยงัไม่ตกชัÊนเป็น NPL ภาพรวมไม่ไดแ้ตกต่างจากแนวทางพกัชาํระหนีÊเดิม โดย
มีการเพิÉมเงืÉอนไขสาํหรบักลุ่มสินเชืÉอกลุ่มเงินทุนหมุนเวียน (packing credit, floorplan) 
ในกรณีทีÉคูค่า้ของลกูหนีÊชาํระเงินคา่สินคา้ ผ่านระบบของสถาบนัการเงิน ให ้ธ.พ. สามารถ
นาํเงินดังกล่าว ไปชาํระหนีÊ ตามสัญญากูยื้มเงินได ้นอกจากนีÊเพิÉมขอ้กาํหนดของผูเ้ขา้
เงืÉอนไขไดร้บัการชะลอการชาํระหนีÊ ตอ้งไม่ประกอบธุรกิจการเงิน           

ดอกเบีҟย
นโยบายปัจจุบนั

เงนิเฟ้อ
ปัจจุบนั

ดอกเบีҟยทีѷแทจ้รงิ 
(ดอกเบีҟยนโยบาย-เงนิเฟ้อ

รัสเซยี 3.00% 5.50% -2.5%
บราซลิ 1.90% 3.00% -1.1%
อังกฤษ 0.10% 0.80% -0.7%
ญีѷปุ่น -0.10% 0.10% -0.2%
สวติเซอรแ์ลนด์ -0.75% -1.30% 0.6%
อนิโดนเีซยี 4.50% 2.20% 2.3%
ไตห้วัน 1.13% -1.19% 2.3%
ไทย 0.50% -3.44% 3.9%
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ทัÊงนี Ê แนวทางช่วยเหลือลกูหนีÊขัÊนตํÉา ของ ธปท. (กล่าวคือ ธ.พ. สามารถใหค้วามช่วยเหลือ
เกินกว่าทีÉ ธปท. กาํหนดได ้ขึ Êนอยู่กับการพิจารณาของแต่ละธนาคาร) เช่น สินเชืÉอส่วน
บุคคล  พักชาํระเงินตน้และดอกเบี Êยเป็นระยะเวลา 3 เดือนหรือพักเฉพาะเงินตน้เป็น
ระยะเวลา 6 เดือน ส่วนกลุ่มลกูคา้ SME ทีÉมีวงเงินสินเชืÉอไม่เกิน 100 ลา้นบาท พกัชาํระ
เงินตน้และดอกเบี Êย เป็นระยะเวลา 6 เดือน และสุดทา้ยกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ขึ Êนอยู่กับ
ดลุพินิจของธนาคาร  

โดยในเบื Êองตน้ ณ 29 พ.ค. 63 มีลกูหนีÊของทกุสถาบนัการเงินเขา้รว่มโครงการจาํนวน 15 
ลา้นราย คิดเป็นยอดภาระหนีÊราว 6.7 ลา้นลา้นบาท (เฉพาะสินเชืÉอของ 9 ธนาคาร ณ สิ Êน
งวด 1Q63 ทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ อยู่ทีÉราว 12 ลา้นลา้นบาท ) แบ่งเป็นลกูหนีÊ
รายย่อยราว 3.8 ลา้นลา้นบาท  (สดัสว่น 57% ของผูเ้ขา้รว่ม) ตามดว้ย SME ราว 2.1 ลา้น
ลา้นบาท (สัดส่วน 32%) และลูกคา้ธุรกิจขนาดใหญ่ราว 0.74 ลา้นลา้นบาท (สัดส่วน 
11%) 

แม้ภาพดังกล่าวชะลอการไหลตกชัÊนช่วง 2Q63 – 3Q63 แต่ช่วงหมด Loan payment 
holiday ตอ้งจบัตาการฟืÊนตวัของเศรษฐกิจ หลงัเปิดเมือง ว่าจะฟืÊนตวัไดม้ากนอ้ยเพียงใด 
ซึÉงส่งผลต่อเนืÉองถึงความสามารถในการชําระหนีÊ หากฟืÊ นตัวช้าและไม่มีมาตรการ
ช่วยเหลือต่อมีโอกาสเห็นการไหลตกชัÊนเป็น Stage 2 และ Stage 3 ในช่วง 4Q63 ย่อม
สง่ผลถึงคา่ใชจ้่ายสาํรองของธนาคาร (Expected Credit Loss : ECL) 

โดยกลุ่มสินเชืÉอรายย่อย ตอ้งติดตามอัตราว่างงานหรือกลุ่มทีÉยังมีอาชีพ แต่ถูกปรบัลด
เงินเดือน (เช่น ทาํงานใน Sector โรงแรม) ตามนโยบายการบริหารค่าใชจ้่ายแต่ละบริษัท 
สวนทางกับภาระหนีÊทีÉผ่อนชาํระต่อเดือน ทีÉอาจไม่ปรบัลงตาม และภาพรวมถือว่าอยู่ใน
ระดบัสงู อิงจากหนีÊครวัเรือน ณ สิ Êนงวด 4Q62 ทีÉระดบั 80% ของ GDP สาํหรบั SME และ 
ธุรกิจรายใหญ่ ตอ้งติดตามการฟืÊนตวัของรายได ้(สง่ผลตอ่ EBITDA หรอื CFO ทีÉใชใ้นเป็น
กระแสเงินสดในการชาํระหนีÊ) โดยในช่วงทีÉผ่านมาตามหนา้หนงัสือพิมพ ์เริÉมมีการกล่าวถึง 
Exit plan สําหรับกลุ่มลูกหนีÊทีÉ เข้าร่วมโครงการ  Loan payment holiday หลังหมด
มาตรการ 30 ก.ย. 63 ในเบื Êองตน้คาดเห็นการขยายระยะเวลาออกไปอีกสกัระยะ ซึÉงทาํให ้
ธ.พ. มีเวลาในการปรบัปรุงโครงสรา้งหนีÊ ใหเ้หมาะสมกับความสามารถในการชาํระเงิน
ของลูกหนีÊแต่ละราย หรือบริหารจัดการโดยการรวมหนีÊไวท้ีÉเดียว เพืÉอง่ายต่อการบริหาร
จดัการ ซึÉงเป็นเรืÉองทีÉตอ้งติดตามอย่างใกลช้ิด 

คงนํÊาหนัก นอ้ยกว่าตลาด ตามแนวโนม้เศรษฐกิจ ประกอบกับสภาวะสินทรพัยเ์สีÉยงทัÉว
โลกมีแนวโนม้ผันผวน  ติดตาม SET Index ณ 30 มิ.ย. 63 สามารถยืนเหนือ 1,125.86 
(ดชันีปิด ณ śř มี.ค. Şś) ไดห้รือไม่ หากปิดตํÉากว่า สรา้งแรงกดดนัต่อกลุ่มเงินลงทนุในหุน้
สามัญ ทัÊงในส่วน FVTPL และ FVTOCI เหมือนช่วง 1Q63 ขณะทีÉราคาหุน้ในกลุ่มช่วงทีÉ
ผ่านมาปรบัตวัขึ Êนเร็ว จน Upside เทียบ FV ปี 2563 เช่น KBANK(FV@B120) และ KKP 
(FV@B52) มีไม่ถึง 10%  เริÉมไม่จูงใจให้ลงทุน แนะนําทยอย Take profit ส่วน BBL 
(FV@B154) แนะนาํ lock กาํไร โดยกาํหนดจดุ Stop profit ทีÉ 119 บาท 
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ตลาดปรับฐานแรง หลังจากมีสัญญาณเตือนในทุกมิติ ตามที่ ASPS  
ได้กล่าวไว้ หุ้นเด่นแนะนำ EGCO, DCC 

วานนีÊตลาดหุ้นโลกปรับฐานแรงมาก อาทิ ตลาดหุ้นสหรัฐ S&P500 ลดลง ŝ.š% หลัง
ตลาดหุน้ปรบัตวัขึ Êนมาเยอะจน Valuation ตึง ผนวกกับความกังวลการระบาดระลอก Ś 
ของไวรสั Covid-19 

อย่างไรก็ตามหากนักลงทุนติดตามบทวิเคราะห์ Market Talk มาอย่างต่อเนืÉอง จะ
เห็นได้ว่า ฝ่ายวิจัยแนะนําให้โฟกัสและบริหารความเสีÉยงพอร์ตการลงทุนมากขึÊน 
เพืÉอรองรับในกรณีทีÉตลาดมีดอกาสปรับฐานสูง ซึÉงมีสัญญาณเตือนจากฝ่ายวิจัย 
ASPS ในช่วงก่อนหน้า ทัÊง ŝ มิติ คือ 

1. ตลาดหุ้นปรับตัวขึ Êนมาแรงจนเกินมูลค่าเป้าหมายทีÉฝ่ายวิจัยประเมินทุก
วิธีการ ตลาดหุน้ไทยปรบัตัวขึ Êนมาเร็วกว่า ŝŘ% (จากกลางเดือน มี.ค. จนถึง
วนัทีÉ š มิ.ย. Şś) และทาํจดุสงูสดุทีÉ řŜŜŠ.řś จดุ ซึÉงสงูกว่าเป้าหมายดชันีทีÉฝ่าย
วิจัยประเมิน ทัÊงปี ŚŝŞś และ ปี ŚŝŞŜ ทีÉ řřŞŜ จุด และ řŜŘş จุด ตามลาํดับ 
รวมถึงยงัสงูกวา่ดชันีเป้าหมายทีÉกาํหนดใหหุ้น้ทกุตวัเต็มมลูคา่พื Êนฐานปี Şś และ
คิดกลบัดว้ยวิธี Implied Market Cap. ไดด้ชันีเปา้หมายทีÉ řŜŜř จดุ 
 

เปรียบเทียบ SET Index กับเป้าหมายดัชนตีา่งๆ  

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 
2. ตลาดหุ้นอยู่ในภาวะเก็งกําไรเต็มตัวจากมูลค่าซื Êอขายตลาดหุ้นไทยทีÉ

กระโดดขึÊนไปสูงเกิน ř แสนล้านบาท/วัน Ŝ วันติดต่อกัน (ในช่วง 4 – 9 
มิ.ย. 63) สง่ผลใหต้ลาดมีความผนัผวนมากขึ Êน 
 

3. สัดส่วนหุ้นไทยกว่า śŘ% จากทัÊงหมด มี RSI อยู่ในโซน Overbought ถือ
เป็นหนึÉงในสัญญาณเตือนว่าตลาดมีโอกาสปรับฐาน เนืÉองจากตลาดหุน้
ไทยฟืÊนขึ Êนมาเรว็และแรงเกือบ ŝŘ% จากจดุตํÉาสดุในช่วงเดือน มี.ค. และเป็นการ
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ฟืÊนขึ Êนมาเร็วกว่าตลาดหุน้อืÉนๆในภุมิภาค จนทาํใหมี้จาํนวนหุน้เกินกว่า śŘ% 
ของหุ้นทัÊ งหมดในตลาด  ปรับตัวขึ Êนมาจนมีสัญญาณ  RSI อยู่ ใน โซน 
Overbought ถือวา่มากสดุในรอบหลายๆปีทีÉผ่านมา 
 

เปรียบเทียบ SET Index จำนวนหุ้นที่มี RSI Overbought 

c  
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

4. ตลาดหุ้น S&P500 ปรับตัวขึ Êนแรง พร้อมกับดัชนีความกลัวทีÉเพิÉมขึ Êน
เรืÉอยๆ (ปกติจะสวนทางกัน) คือ Ś - š มิ.ย. ดัชนี S&P500 ปรบัตัวเพิÉมขึ Êน 
4.2% ขณะเดียวกัน VIX Index ทยอยปรับตัวเพิÉมขึ Êนเช่นเดียวกันกว่า Ś.ş% 
แสดงใหเ้หน้ว่าตลาดหุน้สหรฐัเอง แมจ้ะปรบัตวัเพิÉมขึ ÊนเรีÉอยๆ แต่ก็แฝงไปดว้ย
ความระแวงในการปรบัฐานในระยะถดัไป 
 

เปรียบเทียบ SPX Index กับ VIX Index 

  
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
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5. ตลาดหุ้นไทยถูกซื Êอขายกันบน P/E ทีÉสูงถึง ŚŚ เท่า (แพงสุดในภูมิภาค) 
ด้วยความคาดหวังว่าจะมีสภาพคล่องส่วนเกินมาหนุนเรืÉอยๆ แต่จากการ
ประเมินของฝ่ายวิจยัฯ พบว่า แมท้กุครัÊงทีÉมีการอดัฉีดสภาพคล่องแรงๆเขา้ระบบ 
เช่น ปี Śŝŝř และ ŚŝŝŜ มี M2 เพิÉมขึ Êนถึง š.Ŝ%yoy และ 17.5%yoy ตามลาํดบั 
(เฉลีÉยเพิÉมขึ Êนปีละประมาณ Ş.ŝ%yoy) จะหนนุใหต้ลาดหุน้ไทยปรบัตวัขึ Êนไดใ้น
ระยะถัดไปจริง แต่หากพิจากรณา Valuation ของตลาดพบว่า ตอนทีÉมีการ
กระตุน้เศรษฐกิจในปี Śŝŝř และ ŚŝŝŜ ตลาดหุน้ไทยมีค่า P/E อยู่ในระดับตํÉา
มากเพียง řř.Ş เท่า และ řŝ.Ś เท่า ตามลาํดบั แต่ปัจจุบนัตลาดหุน้ไทยซื Êอขาย
กนับน P/E ทีÉ ŚŚ เท่า สงูสดุในรอบหลายปี แสดงว่าสภาพคล่องส่วนเกินในช่วงนี Ê
อาจไม่ไดผ้ลกัดนัดชันีใหป้รบัขึ Êนรอ้นแรงเหมือนในอดีต 
 
เปรียบเทียบการเปล่ียนแปลงมลูค่า M2 รายปี กับ PER SET Index 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

ดังนัÊนถ้านักลงทุนติดตามมาอย่างต่อเนืÉอง น่าจะป้องกันผลตอบแทนพอร์ตของ
นักลงทุนในได้กําไรอย่างสมํÉาเสมอ จากกลยุทธ์ตัÊงจุดล็อคกําไรในพอร์ตลงทุน 
เพืÉอลดความเสีÉยงยามทีÉตลาดผันผวน ตามพอร์ตจําลองทีÉมีการล็อคกําไร ไป 6 
บริษัท ในเดือน มิ.ย. ทีÉผ่านมา คือ LH, AMATA, STEC, CPALL, BCPG และ BDMS 
ได้กําไรทัÊงสิÊน ถือการขยับจุด ล็อคกําไร ทาํงานได้เป็นอย่างดี 

 
ตารางรายชื่อหุ้นที่ถูก Stop Profit และหุ้นใหม่ที่มาทดแทน (mtd) 

   
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

Stock Return Weight Stock Weight Status
LH 16.1% 10% DCC 10% Dividend
BDMS 9.0% 15% AP 10% Dividend
AMATA 2.6% 5% BTSGIF 35% Defensive
STEC 2.5% 10% EGCO 10% Defensive
BCPG 2.4% 10%
CPALL 0.5% 15%

หุน้ทีѷถูก Stop Profit หุน้ใหม่ท ีѷมาทดแทน
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พร้อมกับเน้นลงทุนหุ้ นดีดี (Dividend & Defensive) อย่าง BTSGIF EGCO DCC 
TTW เป็นต้น เพืÉอตัÊงรับในยามทีÉตลาดกําลังเข้าสู่ช่วงผันผวน Top pick วันนีÊเลือก 
EGCO, DCC 

 

 

 
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

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

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 
 


