
   
 

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  

 
กลยุทธ์การลงทุน 

เริ ่มเห็นสัญญาณบวกจาก Fund Flow ที ่ไหลเข้าเอเซีย แต่การเมืองใน
ประเทศยังเป็นข้อจำกัดที่ทำให้ตลาดหุ้นไทยได้ประโยชน์ไม่มาก กลยุทธ์การ
ลงทุนเริ่มให้ความสนใจกับหุ้นกลุ่มธนาคารมากขึ้น จึงแนะนำให้นำเงินสด
สำรองเข ้าลงท ุนใน  TISCO น้ำหน ัก  10% ส ่วนห ุ ้น  Top Pick เล ือก 
HMPRO, STA และ TISCO 
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สถานการณ์กลุ่มธนาคาร ปัจจุบันเร่ิมคุ้มที่จะเสี่ยงเข้าลงทุน  
USD อ่อนค่าแรง ขณะทีÉเงินหลายสกลุในเอเชียแข็งค่าขึ Êน อาจเป็นสญัญาณบ่งชี Êว่า Fund 
Flow กําลังจะไหลกลับเข้าสู่เอเซีย ซึÉงตลาดหุ้นไทยทีÉถูก Underweight มาเป็นระยะ
เวลานานอาจไดร้บัอานิสงคเ์ชิงบวก แตก็่ตามตอ้งพิจารณาองคป์ระกอบทางปัจจยัพื Êนฐาน
ควบคูไ่ปดว้ย เฉพาะอย่างยิÉงสถานการณก์ารเมืองในปัจจบุนัทีÉถือไดว้า่อยู่ในภาวะสุม่เสีÉยง 
แม้วานนีÊนายกรัฐมนตรีจะส่งสัญญาณพรอ้มยกเลิกการประกาศสถานการณ์ฉุกเฉิน
รา้ยแรงในพื ÊนทีÉ กทม. แต่กลุ่มผูชุ้มนุมก็ยังเดินหน้าเรียกรอ้งให้นายกรัฐมนตรีลาออก
ภายใน ś วนั ขณะทีÉกลุ่มผูช้มุนมุปกป้องสถาบนัก็มีการรวมตวักนัมากขึ Êน สภาพแวดลอ้ม
ดงักล่าวทาํใหต้อ้งติดตามสถานการณอ์ย่างใกลช้ิด ส่วนการประกาศผลประกอบการกลุ่ม
ธนาคารงวด śQ63 อยู่ในเกณฑท์ีÉดีกว่าคาด โดยฝ่ายวิจยัเริÉมใหค้วามสนใจหุน้ในกลุ่มนี Ê
มากขึ Êน หลงัเห็นการตัÊงสาํรองทีÉเกิดขึ ÊนในระดบัทีÉสงูเพืÉอรองรบัปัญหา NPL ในอนาคต อีก
ทัÊง   Valuation ของกลุ่มก็ได้ปรับลดลงมามาก  ทีÉ ระดับราคาหุ้นปัจจุบันจึงเชืÉอว่า 
Downside เริÉมจาํกัดลง กลยุทธ์การลงทุนของพอรต์จาํลอง จึงใหน้าํเงินสดทีÉสาํรองไว  ้
35% เขา้ลงทนุใน TISCO ดว้ยนํÊาหนกั řŘ% Top Pick เลือก HMPRO, STA และ TISCO 

 หุ้นที่มกีารซื้อสุทธิโดยตรง และผ่าน NVDR ของต่างชาติ 

 
ทีÉมา: SET,สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

Stock Symbol
Foreign Buy +NVDR(MTD)

(ล้านบาท)
Stock Symbol

Trading Value NVDR 1 Day

(ล้านบาท)

VGI 7928 KBANK 807

KBANK 1317 SCB 296

STGT 839 BBL 259

TU 721 NER 104

THANI 721 BAM 69

TISCO 625 IVL 59

CPALL 564 TU 58

CPN 533 CRC 50

NER 521 BEM 47

BJC 283 COM7 45

KTC 283 KCE 42

BAM 270 WHA 36

STA 265 DOHOME 29

ASIAN 225 CPN 26

COM7 187 KTC 24

SET Index 1,216.48
เปลี่ยนแปลง (จุด) 5.81
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

54,423

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,088.11
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -1,353.77
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 2,399.19
นักลงทุนรายย่อย 42.70

22 ตุลาคม 2563 |
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สินทรัพย์เสี่ยงอยู่ในความสนใจมากข้ึน  
เมืÉอวานนีÊ Fund Flow  เห็นการไหลออกจากสินทรพัยป์ลอดภัย(Safe Haven)  สะทอ้น
จาก ราคาทองคาํลดลง 0.2%, Dollar Index อ่อนค่า 0.5%, Bond Yield 10 ปี ของสหรฐั
เพิÉมขึ Êน 7.1% (Bond Yield เพิÉมขึ Êน แสดงถึงราคา Bond ลดลง)  ดงัรูป  

ส่วนสินทรพัยเ์สีÉยง(Risk Asset)  เห็นการปรบัขึ Êนในส่วนของ  Bitcoin ขณะทีÉตลาดหุน้โดย
ภาพรวมตลาดหลกัๆ ปรบัลง อาทิ ตลาดหุน้สหรฐั, ตลาดหุน้เยอรมนีลดลง, ตลาดหุน้จีน 
จากความกงัวลหลกัๆ คือ  ความกงัวล COVID-19 ลา่สดุจาํนวนผูติ้ดเชื Êอทะล ุŜř ลา้นราย  
Sentiment เชิงบวกต่อหุน้ STGT, STA และ NER  และ Package เศรษฐกิจชุดใหม่ของ
สหรฐัเฟส Ś ยงัไม่คืบหนา้ 

ส่วนราคานํÊามนัดิบปรบัฐานแรง  ś.ŜŠ% หลกัๆ เป็นผลจากฝัÉ ง Demand จาก Covid-19  
เช่นเดียวกบัฝัÉ ง Supply เมืÉอวานนีÊ  EIA รายงานสต็อกนํÊามนัเบนซินสหรฐัเพิÉมขึ Êน ř.š ลา้น
บารเ์รล (ผิดจากทีÉตลาดคาดจะลดลง) เช่นเดียวกับสต็อกนํÊามันดิบ ปรบัลดลง ř ลา้น
บารเ์รล น้อยกว่าทีÉตลาดคาดจะลดลง  ř.Ŝ ล้านบารเ์รล)  ราคานํÊามันทีÉลงแรงคาด 
Sentiment เชิงลบต่อหุ้นกลุ่มนํÊามัน (PTT, PTTEP) และกลุ่มโรงกลัÉ  (PTTGC)  แนะนาํ
ชะลอการลงทนุช่วงสัÊน 

ในประเทศวันนีÊ :  ปัจจยัทีÉตอ้งติดตามนอกเหนือจากประเด็นการเมืองทีÉยงัมีกระแสอยู่  
คือ เวลา 10.30 น.กระทรวงพาณิชยร์ายงานยอดส่งออกและนาํเขา้ (X&M) ของไทยเดือน 
เดือน ก.ย. คือ ยอดส่งออก(X) consensus คาดหดตวั  Ŝ.Ś%yoy  (หดตวันอ้ยลงเทียบกบั 
เดือน ส.ค. -ş.š%) เช่นเดียวกบัยอดนาํเขา้(M) คาดหดตวั 15.8%yoy 

ผลตอบแทนราคาสินทรัพย์แต่ละชนิด 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

  



Research Division
 

 
 

MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

SCGP ซ้ือขายวันแรก น่าจะโดดเด่นด้วยหลายองค์ประกอบ 

SCGP ถือเป็นหุน้ใหม่ทีÉไดร้บัความสนใจจากนกัลงทนุไทยและเทศเป็นจาํนวนมาก ซึÉงมีทัÊง
ปัจจยัภายในและภายนอกทีÉจะช่วยผลกัดนัราคาหุน้ SCGP ดงันี Ê 

หลายปัจจัยหนุนให้ราคาหุ้น SCGP Outperform ตลาดฯ  

 
ทีÉมา: SET,สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

แรงผลักดันภายใน ราคา IPO ของ SCGP อยู่ทีÉ śŝ บาท คิดเป็น PER64F เพียง Śř.ş 
เท่า ซึÉงถือวา่ถกูกว่าหุน้ในกลุ่มเดียวกนัของทัÊงในและต่างประเทศทีÉซื Êอขายกนับน PER64F 
เฉลีÉยทีÉ ŚŜ เท่า ขณะทีÉแนวโนม้การเติบโตยังเร่งตัวขึ Êนไดต้ามความตอ้งการใชก้ล่องส่ง
สินคา้ และหีบห่อบรรจุภณัฑ ์ตามการเติบโตในยุค E Commerce และกาํลงัการผลิตยัง
สามารถรองรบั Pending Demand ไดอ้ีก โดยฝ่ายวิจยัประเมินมลูคา่พื Êนฐานไวท้ีÉ Ŝř บาท 

แรงผลักดันภายนอก SCGP มี Greenshoes 169.13 หุน้ คอยรองรบัไม่ใหร้าคาหุน้ตํÉา
จองในช่วงสัÊน ยงัมีแรงหนุนจากกองทุน Passive Fund เนืÉองจากมีโอกาสเขา้คาํนวณใน
ดชันี SET50-SETřŘŘ แบบ Fast Track นอกจากนีÊยงัมีโอกาสเขา้คาํนวณในดชันี MSCI 
ในรอบถัดไป (ประกาศผล řŘ พ.ย. Şś) และดัชนี FTSE (ประกาศผล ŚŘ พ.ย. Şś) 
เหมือนกบัหุน้รุน่พีÉ อย่าง AWC และ CRC ทีÉอยู่ทัÊง Ś ดชันี 

ดังนัÊนแรงผลักดันทัÊงจากภายในและภายนอกน่าจะหนุนให้ SCGP Outperform 
ตลาดได้ในช่วงนีÊ 
 

Bank ราคาถูกเกินไป ลองเสี่ยงเข้าไปอีกคร้ัง ชอบ TISCO มากสุด 
ภาพรวมกาํไรสทุธิกลุม่ฯ 3Q63 (รวม 8 ธนาคาร ใหค้าํแนะนาํ 6 ธนาคาร ยกเวน้ BAY และ 
TMB) เท่ากบั 2.9 หมืÉนลา้นบาท ลดลง 1.4% QoQ (ดีกว่าคาดติดลบ 6% QoQ)  โดยเห็น
การฟืÊนตวัเด่นสดุในกลุ่มฯ จาก KBANK (FV@B90) ราว 2 เท่า QoQ จากฐานตํÉางวดก่อน 
(-33% yoy) และการตัÊงผลขาดทนุดา้นเครดิตทีÉคาดว่าจะเกิดขึ Êน (Expected Credit loss) 
ตํÉาลงจากงวดก่อน อย่างมีนยัฯ หลงัผูบ้รหิารธนาคาร มีมมุมองผ่อนคลายกว่า 2Q63 ตาม
ดว้ย BBL (FV@B127) เติบโต 30% QoQ (-57% yoy) และ TISCO (FV@B80) เพิÉม 21% 



Research Division
 

 
 

MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

QoQ (-14% yoy) จากภาระการตัÊง ECL ตํÉาลงจาก 2Q63 ขณะทีÉ KKP กาํไรเติบโต 14% 
QoQ เพราะผลขาดทุนรถยึดลดลง  ส่วน BAY, SCB, TMB รายงานกาํไรอ่อนตัว QoQ 
จากการตัÊง ECL สูงขึ Êน ส่วน KTB แม้ ECL ลดลงจากงวดก่อน  ลดลง เพราะมีการตัÊง
สาํรองใหล้กูหนีÊรายใหญ่รายหนึÉง แตย่งัอยู่ในระดบัสงู กอปรกบัรายไดด้อกเบี Êยรบัสทุธิและ
คา่ธรรมเนียม ออ่นตวั QoQ สวนทางคา่ใชจ้่ายดาํเนินงานสงูขึ Êน  

สาํหรบั NIM กลุ่มฯ ลดลงมาทีÉ 2.93% จาก 2.99% ในงวดก่อน จากธนาคารใหญ่อย่าง 
SCB, KBANK, KTB และ BAY ผลกระทบต่อเนืÉองจากการปรบัลดอตัราดอกเบี Êยนโยบาย
ช่วง พ.ค. 63 รวมถึง KTB มีรายการพิเศษในงวดก่อน โดย TISCO มีพฒันาการของ NIM 
ดีสุดจาก 4.34% งวดก่อนเป็น 4.73% เนืÉองจากงวดก่อนมีการลดอัตราดอกเบี ÊยเพืÉอ
ช่วยเหลือลูกคา้ รวมถึงการบริหารจัดการตน้ทุนการเงินดีขึ Êน ตามสภาวะดอกเบี Êยขาลง 
ตามดว้ย BBL NIM สงูขึ Êนจากการรวม Permata เต็มไตรมาส  

ขณะทีÉ Credit Cost กลุ่มฯ ลดลงเหลือ 1.87% จาก 2.34% ในงวดก่อน เหตุเพราะหลาย
ธนาคารมีการตัÊง ECL สงูไปแลว้ในช่วง 1H63 ตามทีÉไดก้ลา่วไปแลว้ในช่วงตน้    

ดา้นคณุภาพสินทรพัย ์NPL Ratio อยู่ทีÉ 3.45% ใกลเ้คียงสิ Êนงวดก่อนทีÉ 3.43% โดย SCB 
NPL Ratio ปรบัขึ Êนจาก 3.05% เป็น 3.32% จากการจัดชัÊนเชิงคุณภาพ ทัÊงนี Ê สินเชืÉอราว 
20% - 30% ยงัอยู่ในมาตรการช่วยเหลือลกูหนีÊ ทาํใหค้วามชดัเจนของคุณภาพสินทรพัย์
จะสะทอ้นสภาพเศรษฐกิจไทยตัÊงแต่ 4Q63 – 1Q64 เป็นความเสีÉยงทีÉตอ้งติดตามใกลช้ิด 
โดย   แต่ธนาคารอย่าง TISCO, KBANK และ BBL เริÉมตัÊง ECL เพืÉอรองรบัความเสีÉยง
ตัÊงแตช่่วงตน้ปี ช่วยลดแรงปะทะจาก NPL ในอนาคต       

คงนํÊาหนักลงทุน น้อยกว่าตลาด จากคุณภาพสินทรัพย์ทีÉอ่อนแอ เลือก ธนาคารทีÉ
มีการตัÊง ECL สูง เลือก TISCO เป็น Top pick กลุ่มฯ จากสํารองสูง สะท้อนจาก 
Coverage ratio สูงสุดในกลุ่มฯ ทีÉ 196% รวมทัÊงสัดส่วนลูกหนีÊเข้าร่วมมาตรการ
ช่วยเหลือ ค่อนข้างตํÉา (20% ของพอร์ตสินเชืÉอ) และอัตราเงินกองทุน (CAR) สูงสุด
ในกลุ่มฯ ทีÉ 22.6% (เฉลีÉยกลุ่มฯ ราว 18.6%) อีกทัÊงในกรณีทีÉ ธปท. อนญาตให้
จ่ายเงินปันผล คาดหวัง Div Yield  ตามด้วย KBANK และ BBL ราคาปรับฐานมาก
พอสมควร 

กำไรกลุ่มธ.พ. รายไตรมาส 

 
ทีÉมา: SET,สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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ค้นหาหุ้นที่ต่างชาติทยอยเก็บ ชอบ TISCO, STA, TU 
ในเดือน ต.ค. ต่างชาติยังขายสุทธิหุน้ไทยต่อเนืÉองอีก 1.35 หมืÉนลา้นบาท (mtd) กดดัน 
SET Index ปรบัตัวลดลง 1.66%(mtd) และส่งผลใหส้ัดส่วนการถือครองหุน้ไทยของนัก
ลงทนุต่างชาติทางตรง (20.77%) + NVDR (5.3%) รวมกนั ŚŞ.Řş% ถือว่าอยู่ในระดบัตํÉา
มากเมืÉอเทียบกบัในอดีต 

สัดส่วนการถอืครองหุ้นไทยของต่างชาติ (Actual + NVDR) 

 
ทีÉมา: SET,สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

อย่างไรก็ตามหากวิเคราะหเ์ป็นรายหลกัทรพัย ์พบว่า ยงัมีหุน้บางบริษัททีÉต่างชาติทยอย
ซื ÊอสุทธิในเดือนนีÊ ดังนัÊนฝ่ายวิจัยทําการค้นหา มีหุ้นอะไรทีÉต่างชาติซื ÊอสุทธิเพิÉมใน
เดือน ต.ค. จากการซื Êอทางตรงบวกกับซื Êอผ่าน NVDR มากทีÉสุด 1ŝ อันดับแรก ดังนีÊ 

หุ้นที่มีการซื้อสุทธิโดยตรง และผ่าน NVDR ของต่างชาติ 

  
ทีÉมา: SET,สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

จากขอ้มลูดงักลา่ว เป็นทีÉสงัเกตวา่ หุน้กลุม่ ธ.พ. ตา่งชาติกลบัมาสนใจอีกครัÊงอย่างเห็นได้
ชดั และมีการเรง่ซื ÊอสทุธิจาํนวนมากในวานนีÊ โดยเฉพาะ ś หุน้ ธ.พ. ขนาดใหญ่ถกูซื Êอสทุธิ
ผ่าน NVDR มากสุดในวานนีÊ คือ KBANK ถูกซื Êอสุทธิผ่าน NVDR มากสุด 807 พันลา้น
บาท รองลงมา SCB 296 ลา้นบาท และ BBL 259 ลา้นบาท เป็นตน้  

Stock Symbol
Foreign Buy +NVDR(MTD)

(ล้านบาท)
Stock Symbol

Trading Value NVDR 1 Day

(ล้านบาท)

VGI 7928 KBANK 807

KBANK 1317 SCB 296

STGT 839 BBL 259

TU 721 NER 104

THANI 721 BAM 69

TISCO 625 IVL 59

CPALL 564 TU 58

CPN 533 CRC 50

NER 521 BEM 47

BJC 283 COM7 45

KTC 283 KCE 42

BAM 270 WHA 36

STA 265 DOHOME 29

ASIAN 225 CPN 26

COM7 187 KTC 24
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ดังนัÊนหากแรงซื Êอหุ้นกลุ่ม ธ.พ. จากนักลงทุนต่างชาติยังมี Momentum ต่อเนืÉอง 
น่าจะช่วยผลักดันให้หุ้นกลุ่ม ธ.พ. Outperform ตลาดได้ดีในช่วงนีÊ โดยฝ่ายวิจัยชืÉน
ชอบ TISCO BBL และ KBANK มากสุดในกลุ่มฯ และเลือก TISCO เป็น Top pick 
ในวันนีÊ ส่วนหุ้นกลุ่มอืÉนๆ ทีÉต่างชาติทยอยเก็บสะสม ฝ่ายวิจัยฯ ชืÉนชอบ TU และ 
STA 

 

 

 

 
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
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