
   
 

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 

ประเมินว่าน่าจะเห็นกำไรสุทธิงวด 3Q63 โตขึ ้นจาก 2Q63 ชัดเจน แต่
ภาพรวมของ SET Index ยังอยู่ภายใต้แรงกดดันของ Covid-19 ที่จำนวน
ผู้ติดเชื้อเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว นำไปสู่การ Lockdown ของหลายประเทศ 
พอร์ตจำลองวานนี้ Cut loss หุ้น DCC ให้นำเงินพักในเงินสดเพิ่ม 5% เป็น 
25% และอีก 5% ซื้อ BDMS หุ้น Top Pick เลือก AP, BDMS และ TISCO 
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คาดกำไร 3Q63 ฟื้น แต่ Covid มีน้ำหนักต่อ SET Index มากกว่า 
SCC และ PTTEP วานนีÊประกาศผลประกอบการ 3Q63 ในทิศทางทีÉดีกวา่ความคาดหมาย
เล็กนอ้ย ซึÉงถือเป็นการยืนยนัทิศทางทีÉฝ่ายวิจยัประเมินไวว้่าน่าจะเห็นการฟืÊนตวัของผล
ประกอบการบริษัทจดทะเบียนในงวด 3Q63 โดยน่าจะมีฐานกาํไรรวมใกลเ้คียง Ś แสน
ลา้นบาท เทียบกับ 2Q63 ทีÉราว ř.řš แสนลา้นบาท ซึÉงหากเป็นดงักล่าวก็จะทาํใหค้วาม
เสีÉยงต่อการปรบัลดประมาณการลดตํÉาลงไปอีก ส่วนเรืÉอง Covid-19 ยังเป็นความเสีÉยง
สาํคญัในช่วงเวลานีÊ หลงัปรากฎจาํนวนผูติ้ดเชื Êอใหม่เพิÉมขึ Êนอย่างมีนยัสาํคญั ผลกัดนัให้
หลายประเทศในยุโรปต้องใช้มาตรการ Lockdown ทีÉ เข้มงวดมากยิÉงขึ Êน ซึÉงฝ่ายวิจัย
ประเมินว่าสภาพแวดลอ้มดงักล่าวจะเป็นอุปสรรคต่อการฟืÊนตวัของเศรษฐกิจในปี ŚŝŞŜ 
ต่อไป ซึÉงในส่วนของประเทศไทย ก็ตอ้งถือว่ามีความเสีÉยงต่อสถานการณ ์Covid-19 ใน
ระยะสงูเช่นกนั ซึÉงเป็นผลขา้งเคียงจากการทีÉเริÉมผ่อนคลายเกณฑก์ารควบคมุตา่งๆ รวมถึง
ภาพรวมของประชาชนทีÉระมดัระวงัตวันอ้ยลง คาด SET Index มีความเสีÉยงต่อการทีÉจะ
หลดุระดบั řŚŘŘ จดุลงมา พอรต์จาํลอง วานนีÊได ้Cut Loss หุน้ DCC ไดเ้งินมา řŘ% ให้
พกัเป็นเงินสด ŝ% และอีก ŝ% ซื Êอ BDMS หุน้ TOP Pick เลือก AP, BDMS และ TISCO 

กลุ่มหุ้นที่มีกำไร 3Q63F เติบโตท้ัง YoY และ QoQ 

 
ทีÉมา: SET,สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
DELTA ประกาศงบ śQ63 เรยีบรอ้ยแลว้ 

 

SET Index 1,201.64
เปลี่ยนแปลง (จุด) -6.30
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

50,839

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,170.77
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -27.05
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -189.71
นักลงทุนรายย่อย 1,387.53

30 ตุลาคม 2563 |
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กลยุทธ์การลงทุน 

สถานการณ์ COVID-19 เพิ่มความเสี่ยงเศรษฐกิจ และตลาดหุ้น 
สถานการณ์ไวรัส COVID-19 ยังระบาด และลุกลามต่อไป โดยจาํนวนผู้ติดเชื Êอสะสม
(Total Case) เพิÉมขึ Êนเป็น ŜŜ.ŝ ลา้นคนแลว้ และจาํนวนผูติ้ดเชื Êอรายใหม่ (New Case) 
ยงัคงเกินวนัละ ŝ แสนราย ส่งผลใหจ้าํนวนผูติ้ดเชื ÊอเฉลีÉยยอ้นหลงั 7 วนัทาํจุดสงูสดุใหม่ 
(All Time High) ตอ่ไป 

หากพิจารณาจาํนวนผูติ้ดเชื ÊอทีÉอยู่ระหว่างรกัษา (Active Case) ทัÉวโลก ซึÉงคาํนวณจาก
จาํนวนผูติ้ดเชื Êอสะสม(Total Case) ลบดว้ยจาํนวนผูเ้สียชีวิต (Death Case) และจาํนวนผู้
ทีÉรกัษาหาย (Recovered Case) พบวา่ยงัมีแนวโนม้เพิÉมขึ Êนอย่างตอ่เนืÉอง และเรง่ตวัสงูขึ Êน
ในเดือน ต.ค. ŚŝŞś โดยปัจจบุนัอยู่ทีÉ 13.25 ลา้นคน ราว 30% ของจาํนวนผูติ้ดเชื Êอสะสม 

 

 

จากจาํนวนผูติ้ดเชื Êอรายใหม่ (New Case) และผูติ้ดเชื ÊอทีÉอยู่ระหว่างรกัษา (Active Case) 
ทีÉเรง่ตวัขึ ÊนทัÉวโลก กดดนัใหห้ลายประเทศกลบัมา Lockdown อีกครัÊง โดยเฉพาะในยุโรป 
เช่น สเปน, ไอรแ์ลนด,์ อิตาลี, ฝรัÉงเศส, เยอรมนี เป็นตน้ ดงัทีÉนาํเสนอใน Market talk เมืÉอ
วานนีÊ  

ASPS ประเมินว่าการทีÉหลายประเทศกลบัมา Lockdown อีกครัÊงในช่วงปลายปี 2563 A
อาจเป็นการเพิÉมความเสีÉยงการฟืÊนตวัของเศรษฐกิจในปี 2564  ซึÉงหากการ Lockdown 
ดาํเนินต่อไปจนถึงช่วง 1H64 จะส่งผลใหก้ารฟืÊนตวัของเศรษฐกิจโลกจะยากลาํบากมาก
ขึ Êน โดยเฉพาะหากวัคซีน COVID-19 สามารถใชไ้ดใ้นช่วง 2H64 ส่งผลใหก้ารกลับมา 
Lockdown ดงักล่าว ยงัเป็นประเด็นทีÉกดดนัการฟืÊนตวัของเศรษฐกิจโลก  โดยรวมเชืÉอว่า
หุน้ยงัได ้Sentiment เชิงบวกจากประเด็น Covid-19 ดงักลา่ว คือ หุน้ถงุมือยาง STGT 

สว่นราคาสินคา้โภคภณัฑ ์สะทอ้นจากวานนีÊ ราคานํÊามนัดิบลดลง -ś.ş%ติดตอ่เป็นวนัทีÉ Ś 
ถือเป็น Sentiment เชิงลบตอ่หุน้กลุม่นํÊามนั (PTT, PTTEP) แนะนาํชะลอการลงทนุช่วงสัÊน    

 

จำนวนผู้ติดเชื้อที่อยู่ระหว่างรักษา (Active Case) ทั่วโลก 

 
ทีÉมา : Bloomberg. หมายเหต:ุ วนัทีÉ T คือวนัทีÉเริÉมตน้  Lockdown รอบ Ś ของแตล่ะประเทศ 
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กลยุทธ์การลงทุน 

ปรับเพิ่ม GDP ปี 63 และ Fitch rating ยังคง Credit Rating ไทย  
ปัจจยับวก Ś ประเด็นเมืÉอวานนีÊ  

 Fitch rating ยังคง Credit Rating ไทย BBB+ รวมถึง Outlook ยังคงทีÉ Stable 
ตามเดิม  เนืÉองจากไทยมีความแข็งแกร่ง อาทิ ทุนสาํรองระหว่างประเทศทาํ
จุดสูงสุด (ถือว่าคลีÉคลายความกังวลและดีกว่าก่อนหนา้คาดว่าไทยอาจจะถูก
ปรบั Outlook หรอื Credit rating ลง เนืÉองจากปีนี Êเศรษฐกิจไทยชะลอตวัแรงกว่า
ปกติ ประกอบปีนีÊมีหลายประเทศทัÉวโลกถูกปรับ Credit ลง จากผลกระทบ 
Covid -19 อาทิ  องักฤษ, ฮ่องกง ฯลฯ)  โดยยงัตอ้งติดตามสถาบนั Moody จะมี
มมุมองไทยอย่างไร  
 

 

 
 

Credit Rating ของแต่ละสถาบัน 

 

  
ทีÉมา:  Moody ,S&P Global , Fitch rating, R&I    

Fitch rating  ประเมิน Credit Rating  ไทย 

   
ทีÉมา: Fitch rating 
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กลยุทธ์การลงทุน 

 สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงัไดป้รบัเพิÉมคาดการณ ์ GDP ปี ŚŝŞś ติดลบเหลือ 
7.7%yoy(เดิมคาดติดลบ Š.Ś%) และรายงานดชันีชี Êนาํเศรษฐกิจทุกตวั  เดือน 
ก.ย. ยงัเห็นการฟืÊนตวัตอ่เนืÉอง และติดลบในอตัราทีÉลดลง  สอดคลอ้งกบั Market 
talk ŚŞ ต.ค.  ASPS ไดป้รบัเพิÉม GDP ปี ŚŝŞś หดตวั ş.š%yoy(เดิมคาดหดตวั 
8.4%)  ถือวา่อยู่ในระดบัใกลเ้คียง Consensus ใน Bloomberg คาดหดตวัเฉลีÉย 
7.2% (ดงัรูป)  

 

กำไร 3Q63 หวังว่าจะไม่เปิด Downside ขึ้นมาอีกรอบหนึ่ง 

ช่วงนี ÊเริÉมเขา้สู่ช่วงฤดกูาลรายงานงบการเงินไตรมาสทีÉ ś ซึÉงภาพรวมฝ่ายวิจยัฯ ประเมินว่า 
ทิศทางกาํไรของบริษัทจดทะเบียนมีทิศทางการเติบโตทีÉดีขึ ÊนจากไตรมาสทีÉ Ś สะทอ้นได้
จาก Ś สว่น คือ 

Outlook การเติบโตของกำไรงวด 3Q63F ราย Sector 

  
ทีÉมา: SET,สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
กลุม่ธพประกาศงบ śQ63 เรยีบรอ้ยแลว้ 

Consensus คาดการณ์ GDP ปี 2563-2564 

 
ทีÉมา:  Bloomberg, Śş ต.ค. ŚŝŞś  
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กลยุทธ์การลงทุน 

1. หุ้นขนาดใหญ่หลายบริษัททีÉประกาศกําไรงวด śQŞś ออกแล้วเติบโตเด่น 
เมืÉอเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า เช่น PTTEP เพิÉมขึ Êน ŞŞ%QoQ, DELTA 
เพิÉมขึ Êน śŘ%QoQ,  HMPRO เพิÉมขึ Êน śš%QoQ เป็นตน้ 

2. เบืÊองต้นคาดการณ์จากฝ่ายวิจัยฯ ได้ประเมินกําไรบริษัทจดทะเบียนใน
งวด 3Q63 เติบโตเด่นขึÊนหลายอุตสาหกรรม ดงันี Ê 

กลุ่มหุ้นทีÉยังเติบโตได้ดี แบ่งเป็นกลุ่มทีÉเติบโตทัÊง QoQ และ YoY คือ กลุ่ม
เกษตร (อาทิ STA) กลุ่มอิเล็กฯ (อาทิ DELTA, SVI) และกลุ่มทีÉเติบโตเฉพาะ 
QoQ ตอ่เนืÉอง คือ Media, ICT, ท่องเทีÉยว และยานยนต ์

กลุ่มทีÉพลิกกลับมาเติบโตเด่น แบ่งเป็นกลุ่มทีÉเติบโตทัÊง QoQ และ YoY คือ 
กลุ่มอาหาร (อาทิ TU, CPF), การเงิน (อาทิ MTC), อสงัหาฯ(อาทิ AP, ORI, SC) 
และเหล็ก (อาทิ MCS) ส่วนกลุ่มทีÉพลิกกลบัมาเติบโตเฉพาะ QoQ คือ รบัเหมาฯ 
(อาทิ CK, STEC), คา้ปลีก (อาทิ HMPRO, RS) และโรงพยาบาล (อาทิ BDMS) 

กลุ่มหุ้นที่มีกำไร 3Q63F เติบโตท้ัง YoY และ QoQ 

  
ทีÉมา: SET,สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
DELTA ประกาศงบ śQ63 เรยีบรอ้ยแลว้ 

 

ภาพรวมแสดงให้เห็นว่ากําไรบริษัทจดทะเบียนในงวด śQŞś ทัÊงจากทีÉประกาศ
ออกมาแล้ว รวมถึงแนวโน้มจากทีÉฝ่ายวิจัยฯ ได้คาดการณ์นัÊน ส่วนใหญ่จะเติบโต
ได้ดีขึ Êน จึงคาดว่ากําไรบริษัทจดทะเบียนน่าจะการผ่านพ้นจุดตํÉ าสุดเป็นทีÉ
เรียบร้อยแล้ว และหวังว่าจะไม่เปิด Downside ขึÊนมาอีกรอบหนึÉง 

 

ทิศทางบวกต่อกลุ่มรพ.มากข้ึน ชอบ BDMS มากสุด 
ความคืบหนา้กรณีสาธารณสุข เตรียมเสนอเรืÉองการลดเวลากักตวัผูท้ีÉเดินทางเขา้มาใน
ประเทศไทย จากเดิม 14 วนั เหลือ 10 วนั ต่อทีÉประชุมศูนยบ์ริหารสถานการณโ์ควิด-19 
(ศบค.) เชืÉอว่าจะเป็น Sentiment บวกต่อกลุ่ม รพ. โดยประเมินหนึÉงในกระบวนการผ่อน
คลายอปุสรรคการขอเดินทางเขา้มารกัษาของผูป่้วยต่างชาติทีÉยงัมีค่อนขา้งสงูในปัจจุบนั 
จนส่งผลกระทบการฟืÊนตวัของผูป่้วยต่างชาติของกลุ่ม รพ. ยงัค่อนขา้งชา้ ทัÊงนี Ê นอกจาก
กลไกดังกล่าว หลังจากนีÊคาดหมายว่าน่าจะมีการผ่อนคลายมากขึ ÊนในเรืÉองข้อจาํกัด
ปริมาณเทีÉยวบินเดินทางเขา้มารกัษาประเทศใหเ้พิÉมสูงขึ Êน ผ่านการอนุญาตใหเ้ทีÉยวบิน
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ต่างประเทศกลบัมาบริการในรูปแบบ Semi-Commercial ซึÉงจะเป็นบวกต่อกลุ่มรพ.ทีÉมี
สดัส่วนรายไดจ้ากผูป่้วยต่างประเทศ (Fly-in) สงู  ซึÉงไดร้บัผลกระทบการหา้มเดินทางเขา้
มารักษา เพืÉอป้องกัน COVID-19 ระบาด ได้แก่ BH, BDMS, PR9 และ BCH ทีÉ 56%, 
15%, 9% และ 8% ตามลาํดบั ภาพรวมจงึน่าจะคาดหวงัการฟืÊนตวักลุ่ม Fly-in ในปี 2564 
ของรพ.ดงักลา่วไดม้ากขึ Êน  

อย่างไรก็ตาม เชืÉอว่าการฟืÊนตวัคาดหวงัทีÉ BDMS มากสดุ เนืÉองจากรายอืÉนยงัมีความเสีÉยง
รอหักลา้งประโยชนอ์ยู่ โดยในส่วน PR9 และ BCH เชืÉอว่าจะยังเห็นแรงหักลา้งบางส่วน
จากตน้ทุนเพิÉมขึ Êนการเปิดรพ.แห่งใหม่นบัจากช่วงกลางปี 2563 ขณะทีÉ BH และ BDMS 
แมอ้าจมีแรงกดดนัความกงัวลการแข่งขนัจากรพ.ใหม่ Medpark (เป็นการรว่มทนุระหว่าง
รพ.มหาชยั M-CHAI ถือ 42%,กลุ่มแพทยท์ีÉเคยรว่มงานกบั BH และทีÉอืÉนๆ) ทีÉเนน้จบักลุ่ม
ลูกคา้พรีเมีÉยม แต่คาดผลกระทบหลักๆจะมีต่อ BH มากกว่า BDMS ทัÊงเป้าหมายฐาน
ลูกคา้ Medpark ค่อนข้างมุ่งเป้าหมายทีÉกลุ่มลูกคา้ต่างชาติระดับบนเช่นเดียวกับ BH 
มากกว่า เนืÉองจากประสบการณผ์ูก่้อตัÊงรพ. ส่วนกรณี BDMS ผลกระทบเชืÉอว่าจาํกดักว่า 
สะทอ้นเห็นไดช้ดัจากจาํนวนทีมแพทย ์BDMS ทีÉถกูดงึตวัไปเพียงราว 40 ราย จากทัÊงหมด 
1.2 หมืÉนราย  

ภาพรวมสถานการณ์กลุ่ม รพ. จากนีÊทีÉเป็นบวก เฉพาะอย่างยิÉง BDMS ทีÉดูดีขึ Êน ยัง
สวนทางราคาหุ้น YTD ทีÉปรับตัวลดลง 33% ซึÉงเชืÉอว่ามี Downside ทีÉจาํกัดแล้ว หาก
อิงตามผลกระทบการปรับลดกําไรตัÊงแต่ต้นปี เนืÉองจากผลกระทบ COVID-19 และ
การฟืÊ นตัวล่าช้าลงไปราว 40% จึงเชืÉอว่าราคาปัจจุบันเป็นจุดน่าสะสมหุ้นมัÉนคง 
รพ. คงยืนยันคําแนะนํา ซื Êอ ภายใต้มูลค่าพื Êนฐานปี 2564 ทีÉ 20.5 บาท 

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