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กลยุทธ์การลงทุน 

การกลับมาระบาดของ  Covid-19 ในภูม ิภาคเอเซ ีย  จนนำมาสู ่การ 
Lockdown ของหลายประเทศ ทำให้กิจกรรมเศรษฐกิจที่คาดว่าจะกลับมา 
ต้องเลื่อนออกไป กระทบต่อคาดการณ์ GDP Growth ให้เกิด Downside 
คาด SET Index ผันผวนโดยมี Upside จำกัด ปรับพอร์ตโดยเอา BDMS 
ออก และสลับเข้า STA ส่วน Top Pick เลือก INSET, SPVI และ STA 
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การกลับมาของ Covid-19 ในเอเซีย สร้าง Downside เศรษฐกิจ 
จํานวนผู้ติดเชือ Covid-19 ทีกลับมาสูงขึนอย่างมีนัยสําคัญในเอเซีย ไม่ว่าจะเป็น 
ฟิลิปปินส  ์อินโดนีเซีย เวียดนาม ญีปุ่ น และเกาหลี จนทาํให้เห็นภาพการกลับมาทาํ 
Lockdown เพือป้องกันการติดเชือในหลายประเทศ เป็นปัจจัยทีอาจสรา้ง Downside 
ใหก้บัประมาณการทางเศรษฐกิจ เนืองจากกิจกรรมเศรษฐกิจบางส่วนทีคาดว่าจะเกิดขึน 
เช่น  Travel Bubble หรือการเดินทางระหว่างประเทศอาจต้องขยายเวลาออกไป 
นอกจากนีหากพิจารณาจากประมาณการ GDP Growth ของสาํนกัต่างๆ ก็พบว่าเรมิปรบั
ลดลงอีกครงั เริมจาก ธปท. คาดปี  ที - . % ขณะทีกระทรวงการคลงัคาด - . % 
และล่าสดุ หอการคา้ฯ คาด - . % โดยหลงัประกาศ GDP งวด 2Q63 ก็มีโอกาสทีจะเห็น
การปรบัลดลงไดอ้ีกครงั เช่นเดียวกบัผลประกอบการบริษัทจดทะเบียน ทีเห็นทิศทางการ
ปรบัลดประมาณการกาํไรปี  ออกมาอย่างต่อเนือง สถานการณแ์วดลอ้มดงักล่าว
น่าจะทาํให ้SET Index ยงัผนัผวนภายใต ้Upside จาํกดั ไม่เกิน  จดุ พอรต์การลงทนุ
วนันีแนะนาํปรบัโดยเอา BDMS ออกจากพอรต์ แลว้สลบัเขา้หุน้ STA ดว้ยนาํหนกัเท่ากนั 
สว่น Top Pick เลือก INSET, SPVI และ STA 

 
การตอบสนองตลาดหุ้นเอเชียต่อ 2nd wave และการกลับมา Lockdown 

 

ทีมา: Bloomberg, หมายเหต ุเวียดนามพบ 2nd   wave และประกาศ Lockdown ในวนัเดียวกนั 

 

ฮ่องกง ญปุ่ีน เวยีดนาม ฟิลิปปินส์ อินโดนเีซีย ไทย เฉลีย
ภายหลงัพบ 2nd wave
วนัแรก (T) -0.54% -1.22% -5.31% -0.40% -0.46% -0.60% -1.58%

T+3 0.56% -2.39% -4.62% -2.92% -0.23% 0.99% -1.92%
T+5 -1.39% -1.83% -3.71% -1.75% -0.01% 0.87% -1.74%
T+7 1.95% -1.01% - -0.99% 0.07% 1.38% 0.00%

ภายหลงัประกาศ Lockdown รอบ 2
วนัแรก (T) -1.84% -0.87% -5.31% -3.58% -2.78% - -2.88%

T+3 -2.79% -0.06% -4.62% - - - -2.49%
T+5 -4.73% -0.30% -3.71% - - - -2.91%
T+7 -4.40% -0.15% - - - - -2.27%

SET Index 1,321.23
เปลี่ยนแปลง (จุด) -7.30
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

54,716

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,452.89
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -162.69
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -489.06
นักลงทุนรายย่อย 2,104.64

4 สิงหาคม 2563 |
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Covid-19 กลับมาขยายวงในเอเซีย กังวล Lockdown รอบใหม ่

สถานการณ์ไวรัส COVID-19 ทัวโลก ปัจจุบันอยู่ในภาวะการระบาดระลอกที 2 (2nd  
wave) หลังจากจาํนวนผูติ้ดเชือรายใหม่เพิมสูงขึนตลอดเดือน ก.ค.  สะทอ้นจาก
ค่าเฉลีย เดือน ก.ค.เฉลียอยู่ที 2.3 แสนราย/วัน เทียบกับช่วงเดือน เม.ย. – พ.ค.  
เฉลียวนัละประมาณ 80,000 ราย 

หากพิจารณาเป็นรายประเทศ จะพบว่า เดือน ก.ค.-ส.ค.  การแพรร่ะบาด 2nd  wave เริม
กระจกุตวัอยู่ในแถบเอเชีย เช่น ฮ่องกง, ญีปุ่ น, เวียดนาม, อินโดนีเซีย, ฟิลิปปินส ์เป็นตน้ 
ซึงจากรูปแผนทีใน Bloomberg ดา้นล่าง แสดงใหเ้ห็นว่าประเทศในเอเชียส่วนใหญ่พบผู้
ติดเชือรายใหม่สงู (สียิงอ่อน หรือ แถบเทา – ขาว  หมายถึง ผูติ้ดเชือมาก)  ขณะทไีทย สี
ด ํา คือ  ยังไม่พบผูติ้ดเชือในประเทศรวมกัน  วนัติด คาดว่าไทยมีโอกาสเผชิญความ
เสียงระบาด nd wave มากขึนตามไปดว้ย และอาจทาํใหก้ารเปิดรบัชาวต่างชาติ (Travel 
Bubble) เผชิญความทา้ทายมากขนึ 

จำนวนผู้ติดเชื้อใหม่ต่อวันในแถบเอเชีย 

 
ทีมา: Bloomberg  

สถานการณผ์ูติ้ดเชือรายใหม่ในเอเซียทีมีแนวโนม้สงูขึนอีกครงั เป็นเหตใุหห้ลายประเทศ
ในเอเชียกลบัมา Lockdown อีกครงั เช่น 

 ฮ่องกง: ปิดโรงเรยีน และรา้นอาหาร 

 ญีปุ่ น: ยกระดบัเตือนภยัไวรสัเป็นระดบั 4 (ระดบัสงูสดุ) และขอใหป้ระชาชนงด
เดินทางขา้มจงัหวดั 

 เวียดนาม: ปิดเมืองดานงั (ศนูยก์ลางการระบาดแห่งใหม่), สงัหา้มการรวมตวักนั 
และปิดสถานบนัเทิงในนครโฮจิมินห ์

 ฟิลิปปินส:์ Lockdown กรุงมะนิลา และปรมิณฑล อีกครงัเป็นเวลา 2 สปัดาห ์

 อินโดนีเซีย: ประกาศขยายเวลา Lockdown ออกไปอีก 2 สปัดาห ์



Research Division
 

 
 

MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

ความกงัวล nd  wave และการกลบัมา Lockdown ขา้งตน้ สง่ผลใหต้ลาดหุน้ในเอเชียเมือ
วานนีโดยเฉพาะ ฟิลิปปินส ์อินโดนีเซีย ตอบสนองเชิงลบ (ดงัตาราง) 

 
การตอบสนองตลาดหุ้นเอเชียต่อ 2nd wave และการกลับมา Lockdown 

 
ทีมา: Bloomberg, หมายเหต ุเวียดนามพบ 2nd   wave และประกาศ Lockdown ในวนัเดียวกนั 

 
Downside ของ GDP Growth เปิดอีกคร้ัง ... รอลุ้นตัวเลข 2Q63 
ตน้ปีการคาดการณเ์ศรษฐกิจไทยปี  หลายสาํนกัเศรษฐกิจคาดตรงกนั คือ ขยายตวั 
2-3%yoy  หลงัจาก Covid-19 แพรร่ะบาดและเกิดการ lockdown กิจกรรมเศรษฐกิจ ทาํ
ใหม้มุมองทกุฝ่ายพลิกจากหนา้มือเป็นหลงัมือ คือ คาดปีนีจะเป็นปีทีเศรษฐกิจไทยหดตวั
มากกว่าวิกฤตต้มยาํกุ้งปี  ที GDP หดตัว  -7.6%yoy   กล่าวคือ   ASPS คาดทัง 
GDP ทงัปี   จะหดตวั . %yoy (ภายใตส้มมติฐาน ส่งออกหดตวั - % การบริโภค
หดตวั - . % , ลงทนุเอกชนหดตวั- % ลงทนุรฐัขยายตวั %ฯลฯ  เช่นเดียวกบัหน่วยงาน
รฐั เรมิ ธปท. ปรบัลด ลา่สดุ เหลือ  - . %yoy   ตามมาดว้ย กระทรวงการคลงัคาด – . % 
และ ลา่สดุ ม. หอการคา้ไทย คาด – 9.4%  

อย่างไรก็ตาม  ASPS ประเมินว่า Downside ของ  GDP Growth ปี   ท ีคาด  -
8.4%yoy เ ปิดข ึนอ ีกคร ัง  หลักๆ คือ การกลับมา Reopen ธุรกิจ ของไทยในภาวะที
ต่างประเทศ จาํนวนผู้ติดเชือ Covid-19 ยังเพิมขึนต่อเนือง  (ไทยพึงภาคต่างประเทศ
สัดส่วนสูงมาก คือ ส่งออกคิดราว %ของ GDP และ ท่องเทียวคิดราว % GDP)  
พบว่าไม่ไดท้าํใหเ้ศรษฐกิจกลบัมาฟืนตวัในระดบัปกติ  แมร้ฐัจะใชเ้งินอดุหนนุและอดัฉีด
เขา้ถึงมือประชาชน  หลกัๆผลกระทบเศรษฐกิจคาดกระทบ คือ   

 การบริโภคครวัเรือน(ราว % GDP)  ในช่วง 2H63  คาดไดร้บัผลกระทบหลกั
จากกาํลงัซือทีหายไป   จากแนวโนม้ผูว้า่งงานเพิมขนึ 

 การเบิกจ่ายงบประมาณรฐั: คาด Q  จะไดร้บัผลกระทบจากการปรบัเปลียน 
ครม. โดย ASPS ประเมินว่าในช่วงสันเกิดสูญญากาศในผลักดันเม็ดเงิน
ขบัเคลือนมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ 

 

 

ฮ่องกง ญปุ่ีน เวยีดนาม ฟิลิปปินส์ อินโดนเีซีย ไทย เฉลีย
ภายหลงัพบ 2nd wave
วนัแรก (T) -0.54% -1.22% -5.31% -0.40% -0.46% -0.60% -1.58%

T+3 0.56% -2.39% -4.62% -2.92% -0.23% 0.99% -1.92%
T+5 -1.39% -1.83% -3.71% -1.75% -0.01% 0.87% -1.74%
T+7 1.95% -1.01% - -0.99% 0.07% 1.38% 0.00%

ภายหลงัประกาศ Lockdown รอบ 2
วนัแรก (T) -1.84% -0.87% -5.31% -3.58% -2.78% - -2.88%

T+3 -2.79% -0.06% -4.62% - - - -2.49%
T+5 -4.73% -0.30% -3.71% - - - -2.91%
T+7 -4.40% -0.15% - - - - -2.27%
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ในระยะสนั ASPS ใหน้าํหนกัการรายงาน GDP 2Q   คือ สภาพฒันจ์ะประกาศวนัที   
ส.ค.  ASPS คาดหดตวั %yoy หรือ หดตวั . %qoq อยู่ที .  ลา้นลา้นบาท โดย
ประเมินไตรมาส Q  เป็น Bottom ของปีนี    ทังนีหาก GDP ออกมาหดตวัมากกว่าที
คาด หรอื ใกลเ้คียงคาด  เชือวา่ตลาดหุน้ไทยมีโอกาสถกูกดดนั ดงัเช่นตา่งประเทศ   

โดย  ASPS  ทาํการศกึษาและรวบรวมและสงัเกตจุากตา่งประเทศ  ประเดน็  การรายงาน  
GDP 2Q63 ทวัโลก Vs.%การเปลียนแปลงตลาดหุน้ในวันนัน   พบวา่มีความคลา้ยกนั  
คือ วันทีประกาศ GDP 2Q63 ของแต่ละประเทศ แม้ตลาดจะรับรูก่้อนหน้าอยู่แล้วว่า
ออกมาหดตวั  หรือ เป็น Bottom ของปี หรือบางประเทศทีออกมาดีกว่าตลาดคาด  อาทิ 
จีน     ขอ้สังเกตุคือ ตลาดหุน้ทัง  แห่งปร ับฐานในท ิศทางเดียวกัน  คือ  อยู่ในช่วง  
0.7%- 4.38% หร ือเฉลียรวมราว  . %   (ดังตารางด้านล่าง) 

 
%การเปล่ียนแปลงตลาดหุ้น Vs. วันที่ประกาศ GDP Growth งวด 2Q63 %qoq 

 
ทีมา:  ฝ่ายวิจยั ASPS * Actual = สีเขียว คือ GDP ออกมาดีกว่า Consensus คาด 

 

คัดหุ้นที่ได้รับวัคซีนป้องกัน COVID19... STA, INSET, SPVI 
ตลาดหุน้ไทยยงัคงอยู่ในภาวะความกังวลประเด็น COVID-19 ทีขยายวงกวา้งมาในแถบ
เอเชียมากขึน โดยเฉพาะในรอบๆ ประเทศ อาทิ เวียดนามกลับมาพบผูติ้ดเชืออีกครงั, 
ฟิลิปปินส์มีผู้ติดเชือพุ่งขึนราว  พันรายต่อวัน (สูงสุดเป็นอันดับ  ของโลก) และ
อินโดนีเซียมีผูติ้ดเชือ .  พนัรายตอ่วนั (สงูสดุเป็นอนัดบั  ของโลก) โดยทงั  ประเทศมี
ผูติ้ดเชือสะสมเกิน  แสนรายเป็นทีเรยีบรอ้ย 

ความยืดเยือของประเด็นดังกล่าว เป็นหนึงในตัวฉุดรังการปรับประมาณการตัวเลข
เศรษฐกิจของหลายๆ สาํนกัลดลงอย่างตอ่เนือง (ตามทีกลา่วในหวัขอ้ก่อนหนา้) 

ดังนันกลยุทธ์การลงทุนจําเป็นต้องพิถีพิถันเลือกหุ้นทีเสมือนได้รับวัคซีนป้องกัน 
COVID-19 โดยมี  องค์ประกอบหนุน ดังนี 

1. หุ้นพืนฐานแข็งแกร่ง (ฝ่ายวิจยัแนะนาํ “ซือ”, มี Upside)  
2. แนวโน้มกําไรเติบโตดีกว่าภาพรวมตลาด (EPS Growth สงูกวา่ ของตลาด) 
3. ราคาหุ้น Laggard กว่ากลุ่มฯ (ซือขายบน P/E นอ้ยกวา่กลุม่) 
4. มีปัจจัยบวกเฉพาะตัวหนุน 

 

งวด 1Q63

วันทปีระกาศ GDP Consensus Actual %การเปลยีนแปลงดัชนตีลาด
หุน้ประเทศทปีระกาศ

สงิคโปร์ 14-ก.ค.-63 -35.9% -32.9% -4.7% -2.59%
จนี* 16-ก.ค.-63 9.6% 11.5% -6.8% -4.38%
เยอรมนี 30-ก.ค.-63 -9.0% -10.0% -5.0% -3.45%
สหรัฐ 30-ก.ค.-63 -34.5% -32.9% -5.0% -0.85%
สเปน 31-ก.ค.-63 -16.6% -18.5% -4.1% -1.70%
อติาลี 31-ก.ค.-63 -15.5% -12.4% -5.5% -0.71%
ฝรังเศส 31-ก.ค.-63 -15.2% -13.8% -5.7% -1.43%

 GDP Growth 2Q63
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ได้ผลลัพธ์  บริษัท ดังนี 

 
คัดหุ้นที่เสมือนได้รับวัคซีนป้องกัน COVID-19 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

ส่วน Top Pick ในวันนี ยังชอบ SPVI, INSET และเพิม STA เข้ามาใหม่ 

STA(FV @ 37.00) ถือเป็นหนึงหุน้ทีมีไดป้ระโยชนจ์ากประเด็น COVID-19 หนนุธุรกิจถงุ
มือยาง (สดัส่วนกาํไรราว 80%) เติบโตโดดเด่น จากคาํสงัซือถุงมือยางเต็มจนถึง 3Q64 
แลว้ ซงึ ขณะทีธุรกิจยางพารา (สดัสว่นกาํไรราว 20%) คาดฟืนตวัจากปีก่อน คาดแนวโนม้
กาํไรสทุธิงวด 2Q63 เติบโตทงั QoQ และ YoY จากความตอ้งการถงุมือยางทีเพิมขึนและ
จากความยืดยืดเยือ ประเด็น COVID จนทาํให้กาํไรรายไตรมาสต่อจากนี เติบโตเป็น
ขันบันได ในส่วนของ Valuation ราคาหุน้ STA ยัง Laggard หรือ มี Upside สูงกว่าหุน้ 
STGT อยู่มาก รวมถึงราคาหุน้ทีปรบัตวัขึนมาโดดเด่นในปีนี หนุนใหมี้โอกาสสูงทีจะเขา้
คาํนวณในดชันี SET50 รอบถดัไป (1H64) 

 
 

 
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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Company Recommendation FairValue Upside EPS Growth 20F PER 20F PER 20F (Peer) Strategist Comment

STA BUY 37.00 41.0% Turnaround 11.24 30 (STGT) ไดป้ระโยชนจ์ากประเด็น COVID-19 

หนุนธุรกจิถุงมอืยางเตบิโตโดดเด่น
INSET BUY 4.18 20.1% 22.0% 13.30 15-30 ไดผ้ลบวกจากกระแสทํางานทบีา้น, Data Center 

รวมถงึ 5G ทเีริมมาบา้ง
SPVI BUY 3.06 7.1% -9.9% 16.77  40 (COM7) ผลบวกการเรียนทบีา้น (Learn From Home) 

และ แผนเปิดสาขาใหม่อกี 3 แหง่ ใน 3Q63

AP BUY 7.70 24.2% 12.8% 5.63 12-15 ยอดขายแนวราบฟืนแข็งแกร่ง หนุน Presale 

เพมิขนึตังแต่เดอืน เม.ย. เป็นตน้มา
INTUCH BUY 70.00 25.6% -7.8% 17.50 NA - 20 ไดแ้รงหนุนจาก Sentiment 5G ในอนาคต

CPALL BUY 78.00 13.5% 1.8% 27.15 25-50 คาดหวังมาตรการกระตุน้ของภาครัฐในอนาคต
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
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