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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่
ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด    "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 
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วันพฤหัสบดีท่ี 10 มกราคม พ.ศ. 2562 

แม้มีการปรับฐานระยะส้ัน แต่ยังเชื่อว่า  SET มีโอกาสทะลุ 1600 จุด  ด้วยแรงหนุนของราคานํ้ามัน
ดูไบท่ีกําลังทะยานข้ึนแตะ 60 เหรียญฯ จากการตัดลด Supply ไดเ้ร็วกับ Demand ท่ีลดลง และ 
Dollar Index ท่ีอ่อนตัวต่อเน่ือง และเชื่อว่า Fund Flow ยังมีโอกาสกลับเข้ามาตลาดหุ้นไทย จาก
ทิศทางดอกเบ้ียขาข้ึน และพัฒนาการเชิงบวกด้านการเมือง Top picks เลือก PTTEP(FV@B168) 
และเพ่ิม TU(FV@B22) ได้รับผลดีจาก EU ปลดใบเหลืองการส่งออกสินค้าประมงไทย  

SET Index 1,590.50 
เปล่ียนแปลง (จุด) -3.50 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 46,576 
 

 

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทย … SET Index หลุด 1600 จุด 

วานนีต้ลาดหุ้นไทยแกวง่ตวัผนัผวน หลงัยืนเหนือ 1600 จดุ เกือบตลอดทัง้วนั ก่อนจะออ่นตวัลงมาปิด
แดนลบท่ีระดบั 1590.50 จดุ ลดลง 3.5 จดุ (-0.22%) มลูคา่การซือ้ขาย 4.66 หม่ืนล้านบาท แรงกดดนั
หลกัจากหุ้นในกลุม่ โรงพยาบาล ปรับตวัลงเกือบทัง้กลุม่ โดยเฉพาะหุ้นขนาดใหญ่อยา่ง BDMS BH 
ปรับตวัลงแรง 8.1% และ 8.6% ตามลําดบั เหตจุากกระทรวงพาณิชย์มีมติให้เพ่ิมเวชภณัฑ์ การ
รักษาพยาบาล และบริการทางการแพทย์ เป็นสินค้าและบริการควบคมุ ซึง่อาจกระทบตอ่รายได้ สว่น
หุ้นในกลุม่หลกัๆ อย่าง พลงังาน (PTT PTTEP) เคลื่อนไหวสลบัแดนบวกลบ เช่นเดียวกบั กลุม่ ธ.พ. 
และค้าปลีก สว่นกลุม่อสงัหาฯ-ท่ีอยู่อาศยั (AP SIRI LPN PSH) ราคาหุ้นเร่ิมฟืน้ตวัจากจดุต่ําสดุ  

แนวโน้มดชันีวนันี ้แม้ยงัเหน็การปรับฐาน แตค่าดมีโอกาสเดินหน้า และยืนเหนือ 1600 จดุ  ด้วยแรง
หนนุจากหุ้นนํา้มนั ตามทิศทางราคานํา้มนัดไูบ ท่ีมีโอกาสขึน้ไปยืนเหนือ 60 เหรียญฯ ซึง่ใกล้กบั
สมมติฐานของ ASPS   แตก่ารท่ีตา่งชาติขายสทุธิไทยวานนีเ้ป็นเหตผุลเฉพาะกลุม่คือ การขายหุ้น
โรงพยาบาล ซึง่ถือวา่สินค้าและบริการที่ถกูรัฐควบคมุ   

การเจรจาจีน-สหรัฐ ยังเป็นไปตามข้อตกลงล่าสุด ถือว่าตลาดผ่อนคลาย   

ผลการเจรจาการค้าการค้าจีนสหรัฐและจีน ท่ีกรุงปักก่ิง รวม 3 วนั ระหวา่ง 7-9 ม.ค. โดยมุง่ไปท่ีจีน  ได้
ปฏิบติัตามสญัญาท่ีให้ไว้กบัสหรัฐ  ในการประชมุนอกรอบประชมุ G20  ท่ีกรุงบวัโนส ไอเรสเม่ือ 30 
พ.ย. – 1 ธ.ค. 61 หรือไม ่  เพ่ือแลกเปลี่ยนกบัข้อเสนอของ สหรัฐ ท่ีจะชะลอการขึน้ภาษีนําเข้าสินค้า 2 
แสนล้านเหรียญฯ ท่ีกําหนดจะขึน้จาก 10% เป็น 25% ในเดือน ม.ค. ออกไป 90 วนัถงึ 1 มี.ค. 2562  
และ เลือ่นการขึน้ภาษีนําเข้าจากจีนรอบ 4 อีก 2.67 แสนล้านเหรียญฯ จากท่ีเคยประกาศวา่จะจดัเก็บ
ให้เตม็จํานวนเทา่กบัมลูคา่ท่ีสหรัฐนําเข้าจากจีนกวา่ 5 แสนล้านเหรียญฯ สหรัฐ ตอ่ปี  
ประเดน็หลกัสหรัฐติดตาม คือ จีนมีการปรับเปลีย่นและหยดุการถ่ายโอนเทคโนโลยีจากสหรัฐ และการ
ขโมยทรัพย์สินทางปัญญา รวมถงึผ่อนคลายอปุสรรคทางการค้าท่ีไมใ่ช่มาตรการทางภาษี(non-tariff 
barriers) และจีนนําเข้าสินค้าจากสหรัฐอย่างมีนยัสําคญัและตอ่เน่ือง อาทิ สินค้าเกษตร, พลงังาน, 
อตุสหากรรม เป็นต้น  และสรุปผลเพ่ือรายงานให้กบัประธานาธิบดีทรัมป์   
โดยท่ีผ่านมาจีนได้ปฎิบติัตาม คือ ยอมลดภาษีนําเข้ารถยนต์จากสหรัฐเหลือ 15% จากปัจจบุนั 40% 
(ระยะเวลา 90 วนั ตัง้แตว่นัท่ี 1 ม.ค. 2562) และกลบัมาสัง่ซือ้ถัว่เหลืองจากสหรัฐครัง้แรกในรอบ 6 
เดือนราว  1.5 - 2 ล้านตนั  เม่ือกลางเดือน ธ.ค โดยรวม ถือวา่เป็นพฒันาการเชิงบวก หากทกุอย่างยงั
เป็นไปตามข้อตกลง ถือวา่ดีตอ่เศรษฐกิจและตลาดหุ้น  

 

 

 

 

ยอดซ้ือ-ขายสุทธ ินักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาต ิ -758.06 
บัญชีบริษทัหลกัทรัพย ์ -640.50 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 479.60 
นักลงทุนรายยอ่ย 918.96 
 

 

 
 

ภรณี ทองเย็น 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004146 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 

พบชัย ภัทราวิชญ์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 052647 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 

 ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 087636 

 โยธิน ภูคงนิล 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์เชิงปริมาณ 

เจิดจรัส แก้วเก้ือ 
   ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร 
ผู้ช่วยนักเศรษฐศาสตร์ 
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การเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐกับจนี 2 รอบล่าสุด 

 

นํ้ามันดิบดูไบแตะ 60 เหรียญฯ จาก supply ท่ีลดลง   

สํานกังานสารสนเทศด้านพลงังานของสหรัฐ(EIA) รายงานสตอ็กนํา้มนัดิบ สปัดาห์ลา่สดุ พลิกกลบัมา
ลดลงอีกครัง้ราว 1.68 ล้านบาร์เรล (น้อยกวา่ตลาดคาดลดลง  2.4 ล้านบาร์เรล)   ขณะที่การตดัลดการ
ผลิตยงัมีอยู่ตอ่เน่ือง หลงัจากเดือน ธ.ค. กลุม่ OPEC  และ Non OPEC ทําข้อตกลงท่ีจะตดัลดการผลิต
ในปี 2562  ลงอีก 1.2 ล้านบาร์เรล/วนั  นอกเหนือจากการขยายระยะเวลาการควบคมุกําลงัการผลิต
นํา้มนั ไปจนถึง มิ.ย. 2562 เพ่ือให้สอดคล้องกบัความต้องการใช้นํา้มนัโลกท่ีชะลอลงจากผลกระทบ
จากสงครามการค้า โดยเฉพาะสหรัฐและจีนซึง่เป็นผู้บริโภคนํา้มนัรายใหญ่ (สดัสว่นราว 25.5% และ  
12.8% ของโลก)    และ Dollar index ท่ีอ่อนคา่ตอ่เน่ืองราว  2.7%  จากจดุสงูสดุ 97.41 จดุ เม่ือ 15 
ธ.ค. 2561  ลา่สดุ อยู่ท่ี 94.7 จดุ สะท้อนความคาดหวงัการขึน้ดอกเบีย้สหรัฐอาจน้อยกวา่การประเมิน
ลา่สดุไว้ 2 ครัง้จากเดิม 3 ครัง้ในปี 2562   

โดยรวมทําให้ราคานํา้มนัดิบดไูบยงัคงฟืน้ตวัตอ่เน่ืองจากจดุต่ําสดุ 48.82 เหรียญฯตอ่บาร์เรล เม่ือ 24 
ธ.ค. 2561  มาอยู่ท่ี 60.17 เหรียญฯตอ่บาร์เรล และน่าจะแกวง่ตวับริเวณ 65 เหรียญฯ ซึง่ใกล้เคียงกบั
สมมติฐานของ ASPS กําหนดราคานํา้มนัดไูบปี 2562 ไว้ท่ี 65 เหรียญฯ และ 70 เหรียญฯ นบัจากปี 
2563  เป็นต้นไป  สถานการณนีถื้อวา่ดีตอ่ PTTEP(FV@B168) ยงัแนะนําซือ้   

รัฐเตรียมควบคุมค่าบริการ รพ. กดดันระยะส้ัน   

วานนี ้ คณะกรรมการกลางวา่ด้วยราคาสินค้าและบริการ (กกร.) สรุปให้เพ่ิมเวชภณัฑ์ เป็นสินค้า
ควบคมุ จากปัจจบุนัท่ีมีเฉพาะยารักษาโรคอยู่ในบญัชีสินค้าควบคมุ และเพ่ิมการบริการทาง
การแพทย์เข้ามาอยู่ในบริการควบคมุด้วย ถือเป็นข่าวลบตอ่กลุม่ รพ. อย่างไรก็ตามยงัไมไ่ด้กําหนด
มาตรการใดๆ โดยตัง้คณะอนกุรรมการกําหนดมาตรการ ซึง่มีตวัแทนของ รพ. เอกชนอยู่ด้วย ฝ่ายวิจยั
มองวา่ในระยะสัน้จะยงัไมเ่หน็มาตรการออกมา แตร่ะยะกลาง-ยาวเช่ือวา่จะต้องมีการกําหนด
มาตรการควบคมุราคายาและเวชภณัฑ์ท่ีสมเหตสุมผล เป็นท่ียอมรับของทกุฝ่าย เพ่ือไมใ่ห้กระทบเร่ือง
คณุภาพ รพ. และไมเ่ป็นภาระผู้ ป่วยมากเกินไป สว่นการควบคมุคา่บริการมองวา่เป็นไปได้ยาก 
เน่ืองจากมีปัจจยัอ่ืนๆ เช่น คณุภาพของ รพ. แตล่ะระดบั และความเช่ียวชาญ/ช่ือเสียงของแพทย์และ
รพ.ท่ีตา่งกนัรวมอยู่ด้วย 

คาดวา่ผลกระทบตอ่ รพ. น่าจะจํากดั โดยเฉพาะโรงพยาบาลขนาดใหญ่ท่ีให้บริการเงินสด อย่าง 
BDMS  ท่ีมีโรงพยาบาลในเครือจํานวนมาก หรือ BH/PR9  เน่ืองจาก รพ. เหลา่นีใ้ห้บริการโรคซบัซ้อน 
และต้องใช้เทคโนโลยีการแพทย์ท่ีทนัสมยั ใช้เงินลงทนุสงู การประเมินหาคา่กลางยงัทําได้ยาก   
รวมถึงมีการใช้ยาต้นแบบ (นําเข้าจากตา่งประเทศ) ท่ีมีต้นทนุสงู ซึง่โดยปกติจะบวกกําไรไมม่ากอยู่
แล้ว   

ขณะท่ี รพ. ระดบักลางท่ีให้บริการทัง้เงินสด และประกนัสงัคม (สดัสว่นรายได้ราว 35-45%) อย่าง 
BCH, CHG, LPH และ RJH  ยงัให้การรักษาโรคทัว่ไป ไมซ่บัซ้อนมากนกั  คาดวา่อาจจะกระทบจาก

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

30 พ.ย. - 1 ธ.ค. 2561 7-9 ธ.ค. 2562

สหรัฐ
เล่ือนขึน้ภาษีจีนรอบ 4 วงเงิน 2 แสนล้านเหรียญ จาก 10% 

เป็น 25% ในเดือน ม.ค. 61 ออกไปเป็นเดือน เม.ย. 62
ยงัไม่เปิดเผยรายะเอียด

1. ลดภาษีนําเข้ารถยนต์จากสหรัฐ เหลือ 15% จาก 40% เป็น

เวลา 90 วนั ตัง้แต่ 1 ม.ค. 62

2. กลบัมานําเข้าถัว่เหลืองจากสหรัฐ

3. พิจารณาทบทวนนโยบาย Made in China 2025 และการ

ถ่ายทอดเทคโนโลยี

ยงัไม่เปิดเผยรายะเอียดจีน
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การให้บริการเงินสดบ้าง แตใ่นสว่นของคนไข้ประกนัสงัคมไมน่่าจะกระทบ  อย่างไรก็ตาม เช่ือวา่  รพ. 
เหลา่นีน่้าจะมีการปรับปรุงประสิทธิภาพการให้บริการ เพ่ือเพ่ิมคา่บริการอ่ืนๆ  ชดเชยแทนได้ในท่ีสดุ  

แม้ระยะสัน้ๆ อาจจะกระทบในเร่ืองจิตวิทยาการลงทนุ แตร่ะยะยาวเช่ือวา่โรงพยาบาลเป็นสินค้า
จําเป็น 1 ในปัจจยั 4  โรงพยาบาลระดบับนท่ีเน้นคณุภาพการรักษา ยงัมีให้บริการจํากดั  การเติบโตยงั
มาจากจํานวนคนไข้ อย่างไรก็ตามจดุด้อยของหุ้นโรงพยาบาล ท่ีผ่านมา คือ ซือ้ขายด้วย PER สงู 35-
40 เทา่  แตห่ากพิจารณาเม่ือวานนีไ้ด้ลดลงมาเหลือ 30 เทา่เศษ ขณะที่ PER ตลาดลดลงเหลอืต่ํากวา่ 
14 เทา่ ทําให้หุ้นโรงพยาบาลดแูพงเกินไป จงึคงนํา้หนกัน้อยกวา่ตลาด เลือก BDMS (FV@B30.0)  
เน่ืองจากเป็นโรงพยาบาลท่ีมีจํานวนเตียงมากสดุ จากการที่มีโรงพยาบาลในเครือกระจายตวัในหลาย
จงัหวดั ทําให้มีอํานาจการตอ่ในการซือ้ยาและผลติภณัฑ์ทางการแพทย์ ทําให้เกิดการประหยดัตอ่
ขนาด  เป็นจดุท่ีได้เปรียบเหนือคูแ่ข่งขนัในระยะยาว ท่ีสําคญัยงัมีโรงงานผลิตยาของตนเอง  

แม้ต่างชาติขายหุ้นไทย แต่ภาพรวมตลาดท้ังภูมิภาคถูกซ้ือหนาแน่นข้ึน 

นกัลงทนุคาดหวงัวา่ การเจรจาการค้าสงครามการค้าระหวา่งจีน-สหรัฐฯ ยงัผอ่นคลาย และราคา
นํา้มนัดิบโลกยงัฟืน้ตวัแรง  หนนุให้วานนีต้า่งชาติสลบัมาซือ้สทุธิหุ้นในภมิูภาคสงูถึง 793 ล้านเหรียญ 
และเป็นการซือ้สทุธิถึง 4 ประเทศ คือ ไต้หวนัถกูซือ้สทุธิ 366 ล้านเหรียญ (หลงัจากขายสทุธิในวนัก่อน
หน้า) ตามมาด้วยเกาหลีใต้ 365 ล้านเหรียญ (หลงัจากขายสทุธิเพียงในวนัก่อนหน้า), อินโดนิเซีย 59 
ล้านเหรียญ (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 8), ฟิลิปปินส์ 26 ล้านเหรียญ (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 5) ยกเว้นไทยท่ีขายสทุธิ 
24 ล้านเหรียญ หรือ 758 ล้านบาท (ขายสทุธิเป็นวนัท่ี 3) สว่นหนึง่เกิดจากประเดน็กดดนัเฉพาะตวั 
เร่ืองรัฐบาลเข้ามาควบคมุการบริการทางการแพทย์ กดดนัให้ตา่งชาติขายหุ้น BDMS ผ่าน NVDR มาก
สดุเป็นอนัดบัท่ี 1 ของหุ้นทัง้หมดในตลาดฯ ด้วยมลูคา่ 810 ล้านบาท และ BH เป็นอนัดบั 2 มลูคา่ 208 
ล้านบาท ตา่งกบัสถาบนัฯซือ้สทุธิ 480 ล้านบาท (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 3) 

สว่นทางด้านตราสารหนีไ้ทย ตา่งชาติสลบัมาขายสทุธิเลก็น้อย 65 ล้านบาท (หลงัจากซือ้สทุธิ 5 วนั มี
มลูคา่รวมกวา่ 8.28 พนัล้านบาท) 

ข้อมูลแสดงเงนิทุนต่างชาตไิหลเข้าออกรายเดอืนของแต่ละประเทศในภมูภิาค 

 
SET vs Sector Return 2018  SET vs Sector Return 2019ytd 

 

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS

วันที่ อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ เกาหลีใต้ ไต้หวัน ไทย รวม
ปี 2560 -2960 1095 8268 5736 -796 11343

ปี 2561 -3656 -1080 -5676 -12182 -8913 -31508

ม.ค. 62 173 76 201 43 -234 259

หน่วย : ลา้นเหรียญ
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ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS 
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Accumulated contribution returns since beginning of the year
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หนุนกําไรใน 4Q61 และตอ่เน่ือง ปี2562SCC
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