
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีน่าเชือถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านีได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี จดัทาํขึนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกียวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชีนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
กลยุทธ์การลงทุน 

ช่วงเดือนตุลาคม ตลาดหุ้นหลายแห่งในเอเซียได้รับแรงหนุนจาก Fund Flow 
ต่างชาติทำให้สร้างผลตอบแทนที่ดี แต่ตลาดหุ้นไทยกลับไม่ได้รับประโยชน์
ดังกล่าว ทั้งนี้อาจเป็นเพราะความเสี่ยงจากปัจจัยการเมืองในประเทศ ซึ่งดู
เหมือนว่าจะดำเนินต่อไป กลยุทธ์การลงทุนวันนี้ให้ลดน้ำหนักใน PTTGC 
บางส่วนเพ่ือนำมาเพิ่มใน STA หุ้น Top Pick เลือก STA, TISCO และ TU 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 004132

ภราดร เตียรณปราโมทย์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 075365

ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 087636

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 110506

ภวัต ภัทราพงศ์
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์เชิงปริมาณ

 
 
 

 

 

 

Fund Flow ไหลเข้าเอเซีย แต่ไม่เข้าตลาดหุ้นไทย 
เห็นสญัญาณชดัเจนวา่ Fund Flow จากนกัลงทนุตา่งชาติไหลกลบัเขา้มาสู่ตลาดหุน้เอเซีย 
โดยหลายตลาดหุน้สรา้งผลตอบแทนช่วงเดือนตุลาคมทีโดดเด่น แต่ในส่วนของตลาดหุน้
ไทย ไม่ไดร้บัประโยชน ์โดย SET Index สรา้งผลตอบแทนติดลบ ทงันีเป็นเพราะความเสียง
ทีเกิดจากปัจจัยภายในประเทศ ไดแ้ก่สถานการณก์ารเมืองในประเทศ ทีดูรอ้นแรง โดย
พฒันาการล่าสดุดเูหมือนว่า รฐับาล และ รฐัสภา พยายามทีจะหาทางออกโดยตอบสนอง
ต่อขอ้เรียกรอ้งของกลุ่มผูชุ้มนุม แต่ประเมินจากสภาพแวดลอ้มก็น่าจะพอตอบสนองได้
เพียง  ใน  ของขอ้เรียกรอ้งคือ เรง่กรอบเวลาในการแกไ้ขรฐัธรรมนญูใหเ้ร็วขึน แต่ฝ่าย
วิจัยเห็นว่าสิงทีสาํคัญกว่า คือเนือหาทีจะทาํการแก้ไข อย่างไรก็ตามเชือว่าแนวทาง
ดงักล่าวอาจทาํใหส้ถานการณผ่์อนคลายไดเ้ล็กนอ้ย แต่การชมุนมุก็ยงัน่าจะเกิดขึนต่อไป 
และการเมืองก็ยังเป็นปัจจัยทีสรา้งแรงกดดันต่อ SET Index เช่นเดิม สาํหรบัประเด็นที
กลบัมาสรา้งแรงกดดนัต่อตลลาดหุน้ และเศรษฐกิจอีกรอบไดแ้ก่ Covid-19 ทีตวัเลขผูติ้ด
เชือเพิมสูงขึนมาก กลยุทธก์ารลงทุนวนันียังใหถื้อเงินสด % โดยปรบันาํหนักของหุน้
เลก็นอ้ยโดย ลด PTTGC ลง % และเพิม STA 5% Top Pick เลือก STA, TISCO และ TU 

 เปรียบเทียบผลตอบแทน MTD ของแต่ละตลาดหุ้นทั่วโลก 

 
ทีมา: SET,สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
ขอ้มลูสนิสดุ ณ  ต.ค.  

 

SET Index 1,207.97
เปลี่ยนแปลง (จุด) -5.64
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

41,591

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 397.19
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -238.71
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -2,417.19
นักลงทุนรายย่อย 2,258.71

27 ตุลาคม 2563 |
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สถานการณ์ Covid-19 ทั่วโลกรุนแรง กังวลเร่ือง Lockdown 

ต่างประเทศตลาดใหน้าํหนกัเรืองเดิม คือ .) รอผลการเลือกตงัสหรฐัในวนัที  พ.ย. โดย 
Poll สาํรวจคะแนนความนิยมล่าสดุ นาย Joe Biden นาํนาย Trump   59 ต่อ %  อ่าน
รายละเอียดผลกระทบต่อเศรษฐกิจ Market talk 27 ต.ค.  และ .) COVID-19 ทวัโลกยงั
รุนแรงล่าสุด ผูติ้ดเชือรายใหม่ทัวโลกเพิมขึน .  แสนราย สูงกว่าค่าเฉลียยอ้นหลงั 7 
วนัที .  แสนราย ส่งผลใหจ้าํนวนผูติ้ดเชือสะสมแตะระดบั 43.4 ลา้นราย โดยผูติ้ดเชือ
รายใหม่หลกัๆทียงัเพิมขึนในอัตราเร่งคือ สหรฐั พบผูติ้ดเชือใหม่อีก  หมืนราย, อินเดีย  

.  หมืนราย, สเปน .  หมืนราย ฯลฯ ทาํใหก้าร Lockdown ในหลายประเทศยงัเขม้งวด
อีกครงั  *ประเทศทีประกาศLockdown เขม้งวด จากเมือวานนีเพิมเติมคือ นอรเ์วย ์และ
สาธารณรฐัเช็ก (ดงัตาราง)  

 

จำนวนผู้ติดเชื้อ  COVID-19 รายใหม่ทั่วโลกปรับเพิ่มขึน้  

 
ทีมา: Bloomberg  

ประเทศที่กลับมา Lockdown เข้มงวดอีกครั้ง 

 
ทีมา: ASPS รวบรวม  
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โดยรวมหุ้นทีได้ Sentiment เชิงบวกและได้ประโยชน์จากการกลับมา Lockdown ใน
ต่างประเทศ  อาทิ STG, STA   รวมถึง TU(FV@B17.0) ไดป้ระโยชน ์พิจารณาไดจ้ากใน
อดีตในช่วง  Q63 หลายประเทศทวัโลก Lockdown ทาํใหผู้บ้รโิภคบางสว่นไม่กลา้ออกไป
แหล่งชุมชนแต่จะซืออาหารกระป๋องมาทาํอาหารทานเองทีบา้นมากขึน หนุนยอดขาย
อาหารกระป๋องของ TU (50% ของรายได้รวม) งวด Q63 เพิมขึนถึง . %qoq และ 
16.8%yoy สูร่ะดบั .  หมืนลา้นบาท  เชือวา่จะหนนุยอดขาย TU ในช่วง Q-4Q63   

ในทางตรงขา้มคือราคานาํมันดิบปรบัฐานแรง  . % หลักๆ เป็นผลจากฝัง Demand 
จาก Covid-19  เช่นเดียวกับฝัง Supply ตลาดเริมกังวลจะมาจากลิเบียทีจะกลบัมาผลิต
และเริมส่งออก จากปัญหาในประเทศทีสงบ ถือเป็น Sentiment เชิงลบต่อหุน้กลุ่มนาํมนั 
(PTT, PTTEP) แนะนาํชะลอการลงทนุช่วงสนั 

 

เร่งแก้รัฐธรรมนูญ ผ่อนคลายสถานการณ์ แต่ยังไม่จบ 
การเปิดประชมุรฐัสภาเพือรบัฟังความเห็นวานนี ไดข้อ้สรุปทีชดัเจนระดบัหนึงสาํหรบัทีจะ
ตอบข้อเรียกรอ้งของกลุ่มผู้ชุมนุมคณะราษฎร  ์  ซึงมี  ประการคือ ให้นายกรัฐ
รฐัมนตรีลาออก แกไ้ขรฐัธรรมนญู และ ปฎิรูปสถาบนัฯ โดยขอ้เรียกรอ้งประการแรกคือให้
นายกรฐัมนตรีลาออก ไดข้อ้สรุปทีค่อนขา้งชดัเจนว่าไม่น่าจะมีการลาออก ส่วนการแกไ้ข
รฐัธรรมนูญ ดูเหมือนจะเป็นเงีอนไขทีไดร้บัการตอบสนองมากทีสุด โดยนายกรฐัมนตรี
กาํหนดกรอบเวลาในเบืองตน้ว่าจะเริมดาํเนินการหลงัการเปิดประชมุสภาสมยัสามญัครงั
ที  ในวนัที  พ.ย.  โดยดาํเนินการควบคู่ไปกบัการจดัทาํรา่ง พ.ร.บ.ประชามติและ
น่าจะดาํเนินการแลว้เสรจ็ภายเดือน ธ.ค.  หลงัจากนนัเขา้สู่กระบวนการทาํประชามติ
เพือใหร้า่งแกไ้ขรฐัธรรมนญูสมบูรณ ์พรอ้มนาํขึนทลูเกลา้ฯ และประกาศใหมี้ผลบงัคบัใช ้
ส่วนขอ้เรียกรอ้งที  คือใหป้ฎิรูปสถาบนัฯ เห็นว่าไม่มีความชดัเจนในขอ้เรียกรอ้ง ทงันีการ
ประชมุรว่มรฐัสภาเพือรบัฟังความคิดเห็นโดยไม่มีการลงมติจะมีขนึในวนันีอีก  วนั  

ประเมินจากสถานการณ์แวดล้อมดังกล่าวได้เห็นถึงความพยายามของรัฐบาล และ 
รฐัสภา ในการทีจะลดความรอ้นแรงของสถานการณ์ทางการเมืองในปัจจุบัน แต่ตอ้ง
ติดตามท่าทีของฝ่ายผูช้มุนมุดว้ยเช่นกนัวา่จะมีการตอบสนองออกมาอย่างไร โดยฝ่ายวิจยั
เชือว่าน่าจะทาํใหเ้กิดความผ่อนคลายขึนเล็กนอ้ย แต่การชุมนุมก็ยังน่าจะดาํเนินต่อไป
เพราะข้อเรียกรอ้งอืนๆ ยังคงมีอยู่ อีกทังในเรืองการแก้ไขรัฐธรรมนูญ แม้มีการเริม
กระบวนการตามทีกล่าวมาขา้งตน้ แต่ในส่วนของเนือหาการแกไ้ขยงัตอ้งติดตาม ในเชิง 
Sentiment การลงทุน เชือว่าประเด็นทางการเมือง ยังจะเป็นปัจจัยทีสรา้งแรงกดดันต่อ 
SET Index ต่อไปอีกระยะหนึงโดยนักลงทุนตอ้งติดตามสถานการณใ์กลช้ิด กลยุทธก์าร
ลงทนุยงัคงใหถื้อเงินสดสาํรองไว ้  – % เพือหาจงัหวะการลงทนุรอบใหม่ 
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Fund Flow เข้าตลาดหุ้นเอเซีย แต่ เราไม่ได้ประโยชน ์

ในช่วงเดือน ต.ค. นี เรมิเห็น Fund Flow ไหลออกจากตลาดหุน้ยโุรป (ดชันี EuroStoxx600 
ลดลง . %mtd) และตลาดหุ้นสหรัฐ(ดัชนี Dow Jones ลดลง . %mtd) มาเข้าใน
ตลาดหุน้เอเชียมากขึน (ดชันี MSCI Asia Pacific ปรบัตวัเพิมขึน 3.2%) โดยตลาดหุน้ใน
แถบเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ หลายแห่งปรับตัวเพิมขึนเกินกว่า % เช่น ฟิลิปปินส์ 
10.7%mtd อินโดนีเซีย . %mtd และเวียดนาม . %mtd เป็นตน้ โดยมีสาเหตหุลกัๆ อยู่ 

 สว่น คือ 
เปรียบเทียบผลตอบแทน MTD ของแต่ละตลาดหุ้นทั่วโลก 

 
ทีมา: SET,สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
ขอ้มลูสนิสดุ ณ  ต.ค.  

 

 ภาพการติดเชือ COVID-19 ทีเร่งตัวขึน โดยเฉพาะในแถบยุโรป และ
สหรัฐฯ คือ ผู้ติดเชือในยุโรปยังเร่งตัวขึนจนหลายประเทศมีการประกาศ 
Lockdown องักฤษ ฝรงัเศส สเปน อิตาลี เป็นตน้ ขณะทีผูติ้ดเชือในสหรฐัยงัเรง่
ตวัขนึ จนอยู่ในระดบัสงูถึง  หมืนรายตอ่วนั   

 ผลสํารวจช่วงโค้งสุดท้ายของการเลือกตังประธานาธิบดีสหรัฐ นายโจ ไบ
เดน ยังมีคะแนนนํานายโดนัล ทรัมป์ อยู่  ต่อ  คะแนน ซงึนโยบายสว่น
ใหญ่ถือว่าส่งผลดีต่อตลาดหุน้เอเชีย อาทิ การกลับมาขึนภาษีบุคคลธรรมดา 
และนิติบุคคลในสหรฐั ส่งผลกดดนักาํไรบริษัทจดทะเบียนสหรฐัในระยะสนั จึง
อาจเห็นการเคลือนยา้ยเม็ดเงินมาสู่ฝังเอเชียมากขึน และยงัไดแ้รงหนนุเพิมเติม
จากนโยบายมุ่งเนน้ไปทีกลุม่ CPTTP เป็นหลกั 

 ค่าเงินดอลลาร์อ่อนค่า . %mtd ขณะที Consensus จาก Bloomberg ยัง
คาดว่า Dollar Index จะอ่อนค่าตอ่เนืองเหลือ .  จดุ (ปัจจบุนัอยู่ที  จดุ) ณ 
3Q64  

สรุปคือ แม้ Spotlight จะเริมฉายมาทีตลาดหุ้นเอเชีย แต่ตลาดหุ้นไทยกลับยัง 
Underperform อยู่ โดยปรับตัวลดลง . %mtd สวนทางกับภาพรวม แต่หากความ
ไม่แน่นอนทางด้านการเมืองเริมผ่อนคลาย น่าจะเห็นตลาดหุ้นไทยกลับมา 
Outperform เฉกเช่นตลาดเพือนบ้านได้บ้าง  
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