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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 

การคลายมาตรการควบคุม Covid-19 การให้ รพ.เอกชน นำเข้าวัคซีน 
รวมถึง มาตรการสร้างกำลังซื้อให้กับภาคครัวเรือน ที่รัฐบาลขับเคลื่อน
ออกมา น่าจะส่งผลทำให้ท้ังเศรษฐกิจ และกำไรบริษัทจดทะเบียนฟื้นตัว ดีต่อ 
SET Index พอร์ตจำลองวันนี้ ให้ลดน้ำหนัก PTT และขาย EASTW นำเงิน
เข้าลงทุนใน BDMS หุ้น Top Pick เลือก BDMS, M และ STA 

 
 
 

 

 

 

Theme กัญชง, วัคซีน และ Fund Flow ช่วยหนุน SET Index  
Theme การลงทุนทีÉขบัเคลืÉอนตลาดในช่วงนี Êมี Ś เรืÉองหลกัไดแ้ก่ สถานการณก์ารระบาด 
Covid-19 ทีÉอยู่ในสถานะทีÉควบคุมได ้ทาํใหภ้าครฐัทยอยผ่อนคลายมาตรการควบคุม
ต่างๆ ทาํใหเ้ศรษฐกิจมีโอกาสฟืÊนตวักลบัขึ Êนมาได ้และทีÉสาํคญัคือ แผนการฉีดวคัซีนทีÉมี
ความชดัเจนมากขึ Êนตามลาํดบั โดยในประเทศน่าจะเริÉมฉีดไดสิ้ Êนเดือน ก.พ. หรอื ตน้เดือน 
มี.ค. ŞŜ นอกจากนีÊยงัเปิดโอกาสใหโ้รงพยาบาลเอกชนสามารถนาํเขา้วคัซีนเพืÉอใหบ้ริการ
กบัลกูคา้ได ้ซึÉงน่าจะเป็นแรงหนนุใหร้าคาหุน้ในกลุม่โรงพยาบาลปรบัตวัขึ Êนได ้ซึÉงในกลุ่มนี Ê
เราเลือก BDMS ส่วนอีกประเด็นหนึÉงคือกระแสการทาํธุรกิจทีÉใช้ประโยชน์จากัญชง 
หลังจากทีÉทางการเปิดใหส้ามารถใชป้ระโยชนจ์าก กัญชา-กัญชง ไดม้ากขึ Êน ช่วยเปิด
โอกาสทางธุรกิจใหก้บัหลายบริษัททีÉมีความพรอ้ม ทัÊงนี Êฝ่ายวิจยัเห็นว่าแผนงานของ STA 
มีความชดัเจน และน่าสนใจ เนืÉองจากเป็นการทาํธุรกิจตัÊงแต่ตน้นํÊา สาํหรบัทิศทางจของ 
SET Index ยงัเชืÉอว่าอยู่ในแนวโนม้ขึ Êน โดยมีแรงหนุนทัÊงจากปัจจยัพื Êนฐาน และ เม็ดเงิน
ลงทนุทีÉไหลเขา้ พอรต์จาํลองวนันี Ê ใหล้ดนํÊานหกัหุน้ PTT ลง ŝ% และขาย EASTW ออก ให้
นาํเงินเขา้ลงทนุใน BDMS นํÊาหนกั řŘ% Top Pick เลือก BDMS, M และ STA 

จำนวนผู้ติดเชื้อ Covid-19 รายใหม่ทั่วโลก 

 
ทีÉมา: Bloomberg 

 

SET Index 1,511.03
เปลี่ยนแปลง (จุด) -3.88
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

97,631

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,694.03
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 382.60
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -1,010.20
นักลงทุนรายย่อย 2,321.63

19 กุมภาพันธ์ 2564 |
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ราคาน้ำมันดิบ ช่วงสั้นถูก  Take profit  

ราคานํÊามนัดิบโลก ล่าสดุวานนีÊ  ถกู Take profit ช่วงสัÊน  Brent -0.64%  WTI-1.32%  แต่
ยงัยืนเหนือ บริเวณ ŞŘ เหรียญ หลกัๆ ถูกกดดนัจาก ฝัÉ ง Supply คือ อิรกั ประเทศผูผ้ลิต
นํÊามนั OPEC ส่งออกนํÊามนัเพิÉมขึ Êนในช่วงครึÉงแรกของ เดือนก.พ. สวนทางกบัสญัญาของ
กลุ่ม OPEC จะปรบัลดการผลิต  โดยปัจจยัพื ÊนฐานนํÊามนัอืÉนๆ ยงัเหมือนเดิม ทัÊงสหรฐัยงั
เผชิญพายหุิมะทาํให ้(ทาํให ้Supply การผลิตราว řŠ%ของการผลิตสหรฐัหายไปชัÉวคราว)  

ร ะ ย ะ สัÊ น ร า ค า นํÊ า มั น ทีÉ ป รั บ ฐ า น  ค า ด เ ป็ น  Sentiment  ลบต่ อ หุ้ น พ ลั ง ง า น 
PTTEP(FV@118.00) ,PTT(FV@48.50) ในวันนี Ê    แต่ราคาทีÉย่อลงมา  หาจังหวะทยอย
สะสมลงทุน สาํหรับผู้ลงทุนในระยะกลางถึงยาว  เนืÉองจากราคาหุ้น อาทิ  PTT ยังมี 
Upside จากมลูคา่เหมาะสม โดยราคาหุน้ยงั  Laggard ราคานํÊามนัดิบคอ่นขา้งมาก  mtd  
นํÊามันขยับขึ Êนมาราว řŝ.2% ytd  ส่วน PTT +7.3% แต่ต้องติดตามสถานการณ์ราคา
นํÊามนัใกลช้ิดมากขึ Êน 

 

ผู้ติดเชื้อลดทั่วโลกและไทยลด  วัคซีนเดินหน้า บวกกับหุ้นเปิดเมือง
และโรงพยาบาล 

สถานการณ ์ COvid-19 และ การฉีดวคัซีนปอ้งกนัทัÉวโลก และไทยเห็นสญัญาณดีขึ Êน คือ   

 จาํนวนผู้ติดเชื Êอ COVID-19 ทัÉวโลกมีแนวโน้มลดลงอย่างต่อเนืÉอง โดยล่าสุด
จํานวนผู้ติดเชื Êอรายใหม่ลดลงเหลือ 2.66 แสนรายต่อวัน ตํÉากว่าค่าเฉลีÉย
ย้อนหลัง 7 วันทีÉ  3.69 แสนราย  ขณะทีÉการฉีดวัคซีน COVID-19 สามารถ
เดินหนา้ไดอ้ย่างต่อเนืÉอง โดยปัจจบุนั ทัÉวโลกมีผูท้ีÉไดร้บัวคัซีนจาํนวน šŜ.š ลา้น
คน หรือคิดเป็นราว 1.ŚŚ% ของประชากรทัÊงโลก เพิÉมขึ Êนขากช่วงปลายเดือน 
ม.ค. 2564 ทีÉมีอยู่ราว ŝŝ.ř ลา้นคน หรอื 0.71% ของประชากรโลก 

จำนวนผู้ติดเชื้อ Covid-19 รายใหม่ทั่วโลก 

 
ทีÉมา: Bloomberg 
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จำนวนผู้ที่ได้รับการฉีดวัคซีน COVID-19 ทั่วโลก 

 
ทีÉมา: Our World in Data, BMJ   

 

ฝัÉ งไทยคลา้ยกันต่างประเทศ  คือ  ปัจจุบนัจาํนวนผูติ้ดเชื Êอมีแนวโนม้ลดลงเช่นกัน ล่าสดุ
ช่วงกลางเดือน ก.พ. ŚŝŞŜ พบผูติ้ดเชื Êอใหม่ 1ŝŘ ราย (มาจากแรงงานต่างดา้วทีÉตรวจคน
เชิงรุก 104 ราย, ในประเทศ 38 ราย และต่างประเทศ 8 ราย) ตํÉากว่าช่วงปลาย ม.ค. – ตน้ 
ก.พ. ŚŝŞŜ ทีÉพบเฉลีÉยราววนัละ şŠŘ ราย 

จำนวนผู้ติดเชื้อรายใหม่ของไทย 

 
ทีÉมา: ศบค.   

โดยจาํนวนผูติ้ดเชื ÊอในไทยทีÉลดลง ทาํใหภ้าครฐัเดินหนา้ผ่อนคลาย Lockdown กิจกรรม
ทางเศรษฐกิจ โดยวานนีÊทีÉประชุม ศบค. ชุดเล็กมีมติใหป้รบัลดพื ÊนทีÉเฝ้าระวงั และพืÊนทีÉ
ควบคุมลง (ดงัรูป) และขัÊนตอนต่อไป ทีÉประชุม ศบค. ชุดเล็ก จะเสนอ ใหศ้บค. ชุดใหญ่ 
พิจารณาตอ่ในวนัทีÉ 22 ก.พ. ŚŝŞŜ 

โดย ASPS เชืÉอว่าในสัปดาหห์น้าจะเป็นสัปดาหข์อง กระแสวัคซีน เนืÉองจากแผนการ
รัฐบาลนาํเข้าวัคซีน Covid-19  ซึÉงปัจจุบัน คือวัคซีนล็อตแรกของของบริษัท Sinovac 
(ผู้ผลิตวัคซีนสัญชาติจีน) จะมาถึงไทยวันทีÉ 24 ก.พ. 2564 และจะสามารถเริÉมฉีดได้
ภายในวันทีÉ 27 ก.พ. 2564   และ เมืÉอวานนีÊ ศบค. เผยว่า โรงพยาบาลเอกชนสามารถ
จดัหาวคัซีนได ้แต่ตอ้งเป็นสถานพยาบาลทีÉกระทรวงสาธารณสขุกาํหนด และวคัซีนตอ้ง
ไดร้บัการขึ Êนทะเบียนจาก อย.  
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Timeline การกระจายวัคซีน COVID-19 ของไทย 

 
ทีÉมา: ศบค.   

โดยภาพรวมจาํนวนผูติ้ดเชื ÊอทีÉลดลง, การผ่อนคลายกิจกรรมทางเศรษฐกิจต่างๆ และ
ภาครัฐยังไม่ปิดโอกาสสาํหรับการอนุญาตให้เอกชนนําเข้าวัคซีน เชืÉอว่าจะยังเป็น 
Sentiment เช ิงบวกต่อห ุ้นท ีÉได้ประโยชน ์จากการ เ ปิดเมือง เช ่น  หุ้นกลุ่มพ ัฒนา
อสังหารมิทร ัพยแ์ละค้าปลีก (CPN, CRC, HMPRO, CPALL, SPVI), กลุ่มทอ่งเท ีÉยว
และโรงแรม (MINT, CENTEL, ERW), กลุ่มอาหาร  (M) รวมถงึห ุน้กลุ่มโรงพยาบาล 
(BDMS, PR9) เป็นต้น  

ประเด็นสำคัญสัปดาห์หน้า 

 
ทีÉมา: Bloomberg 

 

รัฐฯ เห็นชอบเอกชนฉีดวัคซีน บวกต่อ รพ. ชอบ BDMS, PR9, BCH, RJH  

ความคืบหนา้ ลา่สดุศบค.เห็นชอบ กรณีทีÉจะใหร้พ.เอกชนสามารถจดัหาวคัซีน COVID-19 
มาใหบ้รกิารได ้ภายใตเ้งืÉอนไข 

ř) เป็นวคัซีนทีÉขึ Êนทะเบียนกบัอย. และ  

Ś) เป็นรพ.ทีÉไดม้าตรฐาน สามารถรองรบัภาวะฉกุเฉินได ้ 

ประเมินเป็นผลบวกกับกลุ่มการแพทยท์ีÉอยู่ใน SET เนืÉองจากทุกรพ. ถือเป็น รพ. ทีÉได้
มาตรฐาน เชืÉอว่าได ้Sentiment บวกจากสีสนัรายไดส้่วนเพิÉมการใหบ้ริการฉีดวคัซีน และ
หากวคัซีนแพรห่ลายมากขึ Êนและการระบาดในประเทศลดลงเป็นลาํดบั ประเมินมีโอกาสทีÉ
ความเชืÉอมัÉนในการกลับเข้ามารักษาของผู้ป่วยไทย จะกลับมาได้เร็วกว่าทีÉคาดไว้ใน
สมมติฐานว่าจะกลบัมาปกติในช่วง ŚHŞŜ นอกจากนีÊ อีกจดุทีÉเป็นแรงหนนุกลุ่ม รพ. ระยะ
ถดัไป คือ สถานการณ ์COVID ทัÉวโลกทีÉดีขึ Êนต่อเนืÉอง ภายหลงัจากแพรก่ระจายวคัซีน จึง
เชืÉอว่ายังมีปัจจัยบวกทีÉรออยู่คือการผ่อนคลายมาตรการใหผู้ป่้วยต่างชาติ Fly-in ทีÉฉีด
วัคซีนแล้วเข้ามารักษาในไทย ซึÉงมีโอกาสเช่นกันทีÉผู้ป่วยต่างชาติจะกลับมาเร็วกว่า
สมมติฐานเดิมทีÉใหปี้ ŚŝŞŜ เห็นการฟืÊนตวัไม่มาก 
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ภาพรวมเชืÉอว่าประเด็นดังกล่าวจะช่วยค่อยๆปลดล็อคความกังวลการฟืÊ นตัวของ
กลุ่มรพ. ให้คาดหวังได้เร็วกว่าคาด โดยฝ่ายวิจัยยังชืÉนชอบ BDMS (FV@BŚŜ) ทีÉมี
การให้บริการครอบคลุม พร้อมรับอานสิงส์วัคซีนและการฟืÊ นตัวมากสุด ขณะทีÉไม่
ต้องเผชิญปัจจัยเสีÉยงการแข่งขันสูงเท่า BH  และ PR9 (FV@Břř)  ทีÉเด่นกว่ากลุ่ม
ในเรืÉองการฟืÊ นตัวรวดเร็ว ปัจจุบันกลับมาระดับเดียวกับช่วงก่อน COVID-řš ได้
แล้วตัÊงแต่ ŜQŞŚ อีกกลุ่มทีÉได้รับโอกาสเป็นช่องทางบริการวัคซีนให้รัฐผ่านระบบ
ประกันสังคม คือ BCH (FV@Břš) และ RJH (FV@B29.2) 

 

เลือกหุ้น วัคซีน + เปิดเมือง Play ชอบ BDMS M และ STA  

แมภ้าพ SET Index จะแกว่งตัวในกรอบแคบ จากทีÉยังไม่มีประเด็นบวกชัดเจนในช่วงทีÉ
ผ่านมา อย่างไรก็ตามประเด็นการฉีดวคัซีนในประเทศทีÉคาดเขา้ไทย ŚŜ ก.พ.ŞŜ และฉีดให้
กลุ่มเสีÉยงแรกในวนัทีÉ Śş ก.พ.ŞŜ นี Ê (แถบสมทุรสาคร) ถือเป็นหนึÉงในปัจจยัหนนุหลกัของ 
Fund flow ต่างชาติใหไ้หลเขา้ตลาดหุน้ไทยต่อจากนีÊ  สังเกตไดจ้ากประเทศเพืÉอนบา้น
อย่างอินโดนีเซียทีÉฉีดวัคซีนไปแล้วช่วง ม.ค.ŞŜ ซึÉง Fund flow ไหลเข้ากว่า şŘŘ ล้าน
เหรียญฯในเดือนนัÊน(สูงสุดในภูมิภาค) ดังนัÊนกลยุทธ์เนน้หุน้ทีÉไดป้ระโยชนจ์ากประเด็น
ดังกล่าว หรือมีปัจจัยบวกเฉพาะตัวอย่าง BDMS M และ STA โดยมีรายละเอียดทาง
พื Êนฐาน ดงันี Ê  

 BDMS (FV @ 24.00) ซึÉงภาครฐัฯเปิดทางให ้รพ.เอกชน นาํเขา้วคัซีนเองไดแ้ลว้ 
ภายใตเ้งืÉอนไขตามหวัขอ้ดา้นบน เชืÉอว่าจะเป็นแรงหนนุใหค้วามคาดหวงัการฟืÊน
ตวัผูป่้วยในไทย (Šŝ% ของรายได)้ กลบัมาใกลเ้คียงระดบัปกติได ้ภาพรวมจึง
ยงัคงคาดกาํไรปกติ ปี ŚŝŞŜ เติบโต ŚŠ.Ŝ% 

 M (FV @ 59.00) ฝ่ายวิจยัเชืÉอว่าสถานการณข์อง M ไดผ่้านจุดเลวรา้ยสุดแลว้
ช่วง ม.ค. 64 ทาํใหค้าด 1Q64 เป็นจดุตํÉาสดุของปี 2564 ก่อนงวด 2Q64 จะฟืÊน
ตวัเด่นชัด QoQ และพลิก Turn around เป็นกาํไรเมืÉอเทียบกับช่วง 2Q63 คาด
กาํไรสทุธิปี 2564 ประเมินขยายตวั 69% yoy 

 STA (FV @ 50.00) แนวโนม้ธุรกิจหลกัในปี ŚŝŞŜ ยงัเติบโตต่อเนืÉอง จากธุรกิจ
ถงุมือยางและยางพารา อีกทัÊงมีแผนทาํธุรกิจสวนกญัชง ซึÉงมีโอกาสเติบโตอีกมา
ในอนาคต เพราะ Demand ในธุรกิจปลายนํÊามีสงู และหากประสบความสาํเรจ็ก็
จะทาํธุรกิจสกดันํÊามนั  กญัชงดว้ยเช่นกนั 

Valuation หุ้น Top picks วันนี้ 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

 

Company Sector
Last Price

(18/02/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

BDMS HELTH   20.10 24.00 19.4% 36.9 1.4

M FOOD    51.25 59.00 15.1% 31.5 2.9

STA AGRI    43.50 50.00 14.9% 4.4 6.9
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