
   
 

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 

แนวโน้มเงินบาทที่น่าจะแข็งค่าขึ้นได้อีก เป็นแรงหนุนทำให้ Fund Flow ไหล
เข้าสู่ตลาดหุ้นได้ดีขึ้น ส่วนประเด็นที่น่าสนใจวันนี้เป็นเรื่องของราคาสินค้า
โภคภัณฑ์ ซึ่งพบว่าราคาน้ำมันอยู่สูงกว่าสมมุติฐานปี 2564 ขณะที่ราคา
เนื ้อหมูสูงขึ ้น พอร์ตการลงทุนวานน้ี Stop Profit หุ ้น TISCO รับกำไร 
26.5% ให้เข้าลงทุนใน CRC, KBANK และ TFG พร้อมเลือกเป็น Top Pick  
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เงินบาทแข็งค่าทดสอบ 30 บาท/USD อีกคร้ัง ดีต่อ SET Index 
ค่าเงินบาทเชา้นี Êลงมาทดสอบบริเวณ śŘ บาท/USD อีกครัÊง ซึÉงหากประเมินจากปัจจัย
แวดลอ้มทัÊงในส่วนความแข็งแรงของเงินทนุสาํรองระหว่างประเทศ และช่องทางทีÉเม็ดเงิน
จะไหลเขา้มาในอนาคต ไม่ว่าจะเป็นช่องทางการคา้ระหว่างประเทศ การลงทุนทางตรง 
และการลงทนุทางออ้ม เชืÉอว่ามีความเป็นไปไดท้ีÉเงินบาทจะแข็งค่าต่อและหลดุระดบั śŘ 
บาท/USD ลงมาหาก ธปท. ไม่มีมาตรการทีÉมีนํÊาหนกัพอเขา้มาจดัการ ส่วนตลาดหุน้ไทย 
อยู่ในภาวะทีÉไดป้ระโยชนจ์ากกรณีดงักลา่ว ประเด็นอืÉนทีÉน่าสนใจเป็นเรืÉองราคานํÊามนัทีÉยงั
อยู่ทีÉระดับสูง และเป็นระดับทีÉเกินกว่าสมมุติฐานทีÉฝ่ายวิจัยกาํหนดไวท้ีÉ Ŝŝ$ สาํหรบัปี 
ŚŝŞŜ ซึÉงอาจทาํใหเ้กิดแรงเก็งกาํไรเพิÉมเติมในหุน้นํÊามัน-ปิโตรเคมี ในอีกทางหนึÉงพบว่า
ราคาเนื Êอหมูในประเทศ เริÉมกลับมาปรบัตัวสูงขึ ÊนอีกครัÊง รองรบัความตอ้งการทีÉสูงขึ Êน
ในช่วงเทศกาลเฉลิมฉลอง เป็นผลดีต่อ TFG และ CPF ประเมินโดยภาพรวมเชืÉอว่า SET 
Index ยงัน่าจะยืนอยู่ในระดบัสงูไดต้อ่โดยมี Fund Flow เป็นแรงหนนุ พอรต์การลงทนุวาน
นีÊ ได ้Stop profit หุน้ TISCO รบักาํไร ŚŞ.ŝ% ใหน้าํเงินสดทีÉไดม้า řŝ% กระจายเขา้ลงทนุ
ใน CRC, KBANK และ TFG อย่างละ ŝ% และเลือกทัÊง ś บรษัิท เป็น Top Pick 

มูลค่าซื้อขายสะสมสุทธิหุ้นไทยของต่างชาติเทียบกับค่าเงินบาท 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยั ASPS  

 

SET Index 1,477.21
เปลี่ยนแปลง (จุด) 1.08
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

91,745

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 1,431.26
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -379.41
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -3,756.71
นักลงทุนรายย่อย 2,704.86
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ราคาน้ำมันเร่ิมสูงกว่าสมมุติฐาน อาจเกิดแรงเก็งกำไรในหุ้นต่อ 
ราคานํÊามันดิบโลกทีÉมีแนวโนม้ขาขึ Êนชัดเจน  กล่าวคือ ราคานํÊามันดูไบวานนีÊปรบัขึ Êนต่อ
เป็นวนัทีÉ 3 ราว 1% หากนบัตัÊงแตต่น้เดือน ธ.ค. 2563-ปัจจบุนั(mtd)เพิÉมขึ Êน 13.9% นบัตน้
śŘ ก.ย.- ปัจจุบัน(QTD)เพิÉมขึ Êน 17.3% ซึÉงปัจจุบันอยู่ทีÉระดับ 49.46 เหรียญ/บารเ์รล 
โดยรวมแรงหนนุสาํคญัจากทัÊง Ś ฝัÉ งดงันี Ê  

 ฝัÉ ง Demand: เห็นแนวโนม้ฟืÊนตวัจากเศรษฐกิจโลกฟืÊนตวัในปี ŚŝŞŜ  เห็นไดจ้าก
ดชันีชี Êนาํเศรษฐกิจของจีน (ผูบ้รโิภคนํÊามนัอนัดบั 2 ของโลก) ส่งสญัญาณฟืÊนตวั 
ล่าสดุ ในช่วงทีÉผ่านมามีการรายงานของเดือน พ.ย. ŚŝŞś อาทิ  การลงทุนในสิ
นทรัพยถาวร  (Fixed Asset Investment) เพิÉมขึ Êน  2.6%yoy จากเดือนก่อน
เพิÉมขึ Êน 1.8%yoy, ผลผลิตอตุสาหกรรม (Industrial Production) เพิÉมขึ Êน 7%yoy 
จากเดือนก่อนเพิÉมขึ Êน 6.9%yoy และยอดคา้ปลีก (Retail) หดตัวลดลงเหลือ -
5.75%yoy จากเดือนก่อนหดตวั -6.83%yoy  ทีÉสาํคญัคือ ความคืบหนา้กระแส
การอนมุติัและเริÉมฉีดวคัซีน  ล่าสดุ วคัซีน Moderna ใกลจ้ะไดร้บัการอนมุติัจาก
องคก์ารอาหารและยาสหรฐั (FDA) ในช่วงวนัศกุรนี์ Ê  ตามหลงัวคัซีนของ Pfizer 
ทีÉไดร้บัอนมุติัในตน้สปัดาห ์ และกาํลงัอยู่ระหว่างจดัส่งและเริÉมฉีดใหเ้จา้หนา้ทีÉ
สาธารณสขุ และกลุม่เสีÉยงอืÉนๆ ในสหรฐั และยโุรป  

 ฝัÉ ง Supply : จากผลการประชุม OPEC+ ช่วงตน้เดือน ธ.ค. ŚŝŞś ทีÉผ่านมา มี
ขอ้สรุปใหป้รบัลดกาํลงัการผลิต ş.Ś ลา้นบารเ์รล/วนั ตัÊงแตเ่ดือน ม.ค. 2564 เป็น
ตน้ไป ซึÉงจะทาํใหมี้นํÊามันดิบไหลเขา้สู่ตลาดโลกเพิÉมเพียง ŝ แสนบารเ์รล/วัน  
และช่วงตน้สปัดาหท์ีÉผ่านมาเกิดเหตุเรือบรรทุกนํÊามนัสญัชาติสิงคโปรถ์ูกโจมตี
นอกท่าเรือเจดดาห์ในซาอุดิอาระเบีย ซึÉงเป็นศูนย์กระจายนํÊามันของบริษัท 
Saudi Aramco 

โดยรวมราคานํÊามันดิบทีÉปรบัขึ Êนมา ประเมินว่าเกิดแรงเก็งกาํไรในหุน้พลังงานต่อ PTT 
(Buy: FV@B45) และ PTTEP (Buy: FV@105)   โดยปัจจุบนัค่าเฉลีÉยราคานํÊามันดิบดูไบ
ตัÊงแต่ตน้ปี (ytd) อยู่ทีÉ ŜŚ.Šř เหรียญ/บารเ์รล สงูกว่าสมมติุฐานของ ASPS ทีÉ 40 เหรียญ/
บารเ์รล   ASPS ประเมิน Sensitivity Analysis ของผลกระทบต่อการปรับตัวของราคา
นํÊามนัดิบ พบว่าทกุๆ 5 เหรียญฯ/บารเ์รล จะหนนุ  Fair Value ของ PTT และ PTTEP ราว 
2-3 บาท/หุน้ และ 10-12 บาท/หุน้ ตามลาํดบั   

ราคาน้ำมันดิบเฉล่ียย้อนหลังรายไตรมาส 

 
ทีÉมา: Bloomberg 

ราคานํѸามันดบิเฉลีѷยรายไตรมาส
ไตรมาส 2559 2560 2561 2562 2563
1Q 30.86     52.86   64.21    62.99   50.47   
2Q 43.47     49.33   72.23    65.21   34.67   
3Q 43.30     50.77   74.00    59.11   43.07   
4Q 48.11     59.33   66.80    59.79   42.30   

ค่าเฉลีѷย 41.44     53.04   69.33    61.63   42.75   
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ราคาสุกรฟื้นตัว บวกต่อ CPF และ TFG 
ราคาสกุรหนา้ฟารม์ล่าสดุอยู่ทีÉ ŞŠ บาท/กก. ปรบัเพิÉมขึ Êนถึง Ş.ś% จากวนัก่อนหนา้ จาก
ช่วงเทศกาลวนัหยดุยาว หนนุความตอ้งการบรโิภคเนื ÊอสกุรฟืÊนตวั ส่งผลบวกต่อ TFG และ 
CPF ทีÉมีสดัส่วนรายไดจ้ากธุรกิจสกุรในไทย śŘ% และ řŘ% ของรายไดร้วม ขณะทีÉราคา
สกุรหนา้ฟารม์ในเวียดนามยงัยืนสงูต่อเนืÉองทีÉระดบั ş หมืÉนดอง/กก. (šř บาท/กก.) โดย
ฝ่ายวิจยัประเมินว่าราคาสกุรในไทยและเวียดนามจะยืนสงูต่อเนืÉองในปี ŚŝŞŜ เพราะการ
ระบาดของโรคอหิวาตแ์อฟริกาในสุกรทีÉจีนและเวียดนามยังคงมีอยู่ต่อเนืÉอง และยังไม่มี
วคัซีนรกัษา กดดนัแนวโนม้ผลผลิตสกุรในจีนและเวียดนามใหอ้ยู่ในระดบัตํÉา อีกทัÊง ฝ่าย
วิจัยยังประเมินว่าแนวโน้มราคาไก่เป็นจะทยอยฟืÊนตัวดว้ยเช่นกัน ซึÉงจะส่งผลบวกต่อ 
GFPT, TFG และ CPF หักลา้งผลกระทบจากค่าเงินบาท/ดอลลารฯ์ ทีÉแข็งค่าขึ Êนไปได้
ทัÊงหมด       

ทัÊงนี Ê คาดกาํไรสทุธิปี ŚŝŞś-ŞŜ ของ CPF จะเติบโต śŚ.Š% yoy และ 4.7% yoy และคาด
กาํไรปกติปี ŚŝŞś-ŞŜ ของ TFG จะเติบโต Ŝś.ŝ% yoy และ 3.2% yoy จากธุรกิจสุกรฟืÊน
ตัวชัดเจน จึงแนะนาํซื Êอ CPF (FV@B42) และ TFG (FV@B6.20) โดย TFG มี Valuation 
น่าสนใจ โดยมีค่า PER řś เท่า และ Div Yields กว่า ś% อีกทัÊง TFG ยงัเป็นผูน้าํเขา้สทุธิ 
(นาํเขา้วตัถดิุบกากถัÉวเหลืองมากกว่าส่งออกไก่) จึงไดป้ระโยชนจ์ากค่าเงินบาท/ดอลลาร์
สหรฐัฯทีÉแข็งคา่ในปัจจบุนั 

 

บาทแข็งค่า มีโอกาสหลุด 30 บาท/USD หนุน Fund Flow ไหลเข้า 

วานนีÊต่างชาติกลบัมาซื Êอสทุธิหุน้ไทยอีกครัÊง ř.Ŝ พนัลา้นบาท หลงัจากขายสทุธิไป Ś วนั
ทาํการ ขณะทีÉทางธปท. ยงัไม่มีการออกมาตรการควบคมุค่าเงินบาทเพิÉมเติม ทาํให ้Fund 
Flow ทีÉชะลอช่วงสัÊน กลบัเขา้มาใหม่อีกครัÊง พรอ้มกบัส่งผลใหค้่าเงินบาทมีโอกาสแข็งค่า
หลดุ śŘ บาท/USD นอกจากนีÊหากคา่เงินบาททีÉแข็งคา่ขึ Êนตอ่เนืÉอง ยงัตวัเรง่ให ้Fund Flow 
มีโอกาสไหลเขา้ตลาดหุน้ไทยเพิÉมขึ Êนอีก เนืÉองจากนกัลงทุนต่างชาติจะไดก้าํไรจากอตัรา
แลกเปลีÉยน (Fx Gain) เพิÉมเติม ซึÉงสอดคลอ้งกับสถิติในอดีต เวลาทีÉ Fund Flow ไหลเขา้
ตลาดหุน้ไทย แลว้เงินบาทจะแข็งคา่ขึ Êนเสมอเช่นกนั 

มูลค่าซื้อขายสะสมสุทธิหุ้นไทยของต่างชาติเทียบกับค่าเงินบาท 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยั ASPS  
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สรุปคือ เชืÉอ Fund Flow ยังไหลเขา้ต่อ อาจกดดันใหค้่าเงินบาทแข็งค่าต่อในยามทีÉทาง 
ธปท. ยังไม่มีมาตรการใหม่มารองรบั และหากดัชนีปรบัฐาน เชืÉอว่ายังไม่น่ากังวล โดย
ประเมินกรอบแนวรบัทางพื ÊนฐานทีÉสาํคญัไวท้ีÉ řŜŜŝ จุด (รายละเอียดตามบทวิเคราะห ์
Market Talk วานนีÊ) ถือเป็นจดุในการเขา้สะสมหุน้พื Êนฐานดี 

ส่วน Toppick ในวันนีÊ เลือกหุ้นขนาดใหญ่เป้าหมายของ Fund Flow อย่าง KBANK 
เป็นหุ้น ธ.พ. ขนาดใหญ่ทีÉยังเหลือช่องว่างให้ต่างชาติซื Êอ, CRC ได้แรงหนุนจาก
ความคืบหน้าของวัคซีนทีÉใกล้จะมีการใช้ในวงกว้าง รวมถึง TFG ได้แรงหนุนจาก
ราคาหมูปรับเพิÉมขึ Êนแรงจาก ŞŜ เป็น ŞŠ บาท/กก. และไม่ถูกผลกระทบจากค่าเงิน
บาททีÉแข็งค่า 

Valuation หุ้น Toppicks วันนี้   

 

ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

 

  
SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

  

Company Sector
Last Price

(15/12/2020)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

KBANK BANK    117.00 126.00 7.7% 12.82 1.71

CRC COMM    34.25 38.00 10.9% 33.90 1.18

TFG FOOD    5.15 6.20 20.4% 13.17 3.57
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


