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Overview Investment Strategy

สินทรัพย์แต่ละชนิด น ้ำหนัก ตรำสำรแนะน้ำ

หุ้นไทย 30% JMART, ADVANC, TVO

หุ้นต่างประเทศ
ETF ต่างประเทศ

35% FB US, UNH US

ตราสารทางเลือก 10% K-PROPI, KT-PIF
*กองทุนรวม

ตราสารหนี้ 15% WHAUP267A

ตลาดเงิน 10% ASP-DPLUS
*กองทุนรวม

ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้

กระจายวัคซีนในอัตราเร่งของหลายประเทศแล้วในปัจจุบัน ส่งผลให้เศรษฐกิจ
โลกมีสัญญาณการฟื้นตัวอย่างต่อเนื่อง สะท้อนจาก GDP งวด 1Q63 ของหลาย
ประเทศทั่วโลกเริ่มฟื้นตัวกลับไปใกล้เคียงกับงวด 4Q62 ซึ่งเป็นช่วงก่อนที่ 
COVID-19 จะระบาดไปทั่วโลก ฝ่ายวิจัยแนะคงน้้าหนักหุ้นต่างประเทศไว้ที่ 35%(
มากกว่าตลาดฯ) ส่วนตลาดหุ้นไทยยังมีความกังวลจากการแพร่ระบาด 
COVID-19 ที่เร่งตัวขึ้น และการมีมาตรการคุมเข้ม 10 จังหวัดถึงปลายเดือนหน้า 
ขณะที่การกระจายวัคซีนยังเป็นเรื่องที่ต้องติดตามว่าจะท้าได้ตามเป้าหรือไม่ 
ดังน้ันฝ่ายวิจัยฯจึงลดน้้าหนักหุ้นไทยลง 5% เหลือ 30%(เท่าตลาดฯ)   ส่วนตรา
สารหนี้ บนความคาดหมายว่าทิศทางอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะคงท่ี ขณะที่ Bond 
Yield ระยะยาวขยับสูงขึ้น จึงจัดสรรน้้าหนักการลงทุนแบบ Under Weight ให้
น้้าหนักตราสารหนี้เพียง 15% ส่วนตราสารการลงทุนทางเลือกอื่นๆ ให้น้้าหนัก
การลงทุน 10% ส่วนที่เหลือ 10% ลงตลาดเงิน
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Asia Plus Securities Co., Ltd.

หุ้นไทย (Thailand Equity)

Stocks
Last
Price

Fair 
Value

Upside Weight Strategic Comment

ADVANC 179.00 220.00 22.91% 15% บริษัทได้เป็น Exclusive Partner กับDisney+ ให้บริการ Disney+Hotstar ในไทย คาด
สร้าง Sentiment เชิงบวกต่อราคาหุ้นและพื้นฐานในระยะกลาง-ยาว

TVO 31.75 35.00 10.24% 5% แนวโน้มก้าไรปกติ 2Q64 ราว 750 – 800 ล้านบาท เติบโตเด่น YoY จากคาดยอดขาย
ขยายตัว 48% yoy ตามปริมาณการขายกากถั่วเหลือง

JMART 33.25 42.00 26.33% 10% ประเมินก้าไร 3Q64 และ 4Q64 เติบโตเป็นขั้นบันได หนุนจากธุรกิจ JMT ที่ได้แรงบวกการ
รับรู้ก้าไร จากหนี้ที่ติดตามได้เพิ่ม หลังมีก้อนหนี้ที่จัดเก็บเงินครบเงินลงทุนเพิ่มต่อเนื่อง

NER 8.00 9.50 18.75% 10% เศรษฐกิจโลกฟื้นตัว หนุนค้าสั่งซื้อจากลูกค้าใหม่และเก่าเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง หนุนแนวโน้ม
ธุรกิจยางพาราของ NER จะเติบโตชัดเจนต่อจากนี้ 

TMT 10.10 12.40 22.77% 5% คาดก้าไร 2Q64 New High ที่ 426 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 400%YoY จากราคาเหล็กแผ่นรีด
ร้อนที่ปรับขึ้นทุกเดือน 

GPSC 77.00 88.75 15.26% 10% คาดทิศทางก้าไรปกติงวด 2Q64 จะปรับตัวขึ้นต่อเนื่องจาก 1Q64 จากรายได้ขายไฟฟ้า
ให้กับทางภาครัฐ (EGAT) ที่คาดจะเพิ่มขึ้น

DOHOME 26.00 30.38 16.84% 10% งวด 2H64 แม้เติบโต yoy ในระดับต่้าลง แต่ประเมินยังอยู่ในระดับที่โดดเด่นเทียบกลุ่มฯ คง
คาดก้าไรปี 2564 เติบโต 158.7% เด่นเป็นอันดับต้นในกลุ่มค้าปลีก

BDMS 22.60 24.00 6.19% 10% ผลประกอบการนับจาก 2Q64 ต่อเนื่องปี 2565 จะฟื้นตัวต่อเนื่อง เนื่องจากผู้ป่วยส่วน
ใหญ่อยู่ในกทม.อีกทั้ง 2H64 จากความคืบหน้าวัคซีน หนุนผู้ป่วยไทยฟื้นตัวดีกว่าคาด 

MCS 14.40 21.00 45.83% 10% คาดก้าไร 2Q64 ท้าได้สูงถึง 330 ล้านบาท (+41%QoQ, +46%YoY) หนุนด้วยปริมาณ
ส่งมอบโครงสร้างเหล็กรวม 2.25 หมื่นตัน

ส้าหรับคาดการณ์ GDP Growth ปี 2564 ถูกปรับลดลง
มาค่อนข้างชัดเจนแล้วจากเดิมที่คาดเติบโต 1.5 – 1.7% 
YoY มาอยู่ในกรอบ 0 – 1% โดยล่าสุด ธปท. ออกมา
ประเมินผลกระทบจาก Covid-19 ต่อเศรษฐกิจอยู่ที่ระดับ 
(-0.8) – (-2%) ของ GDP ล้าดับถัดไปที่ต้องตามคือการ
ปรับลดประมาณการก้าไรบริษัทจดทะเบียน ซึ่งปัจจุบัน
ค่าเฉล่ีย EPS ปี 2564 อยู่ในช่วง 83 – 84 บาท/หุ้น 
(ASPS คาด 71.2 บาท/หุ้น) 

ส้าหรับสถานการณ์ Covid-19 ในประเทศยังน่ากังวลอยู่
มากโดยจ้านวนผู้ติดเชื้อวันนี้สูงถึง 1.45 หมื่นราย ซึ่งเป็น 
New High และน่าจะเป็นปัจจัยที่สร้างแรงกดดันต่อตลาด
หุ้นไทย ส่วนปัจจัยในต่างประเทศไม่มีเรื่องใหม่ที่มีน้้าหนัก
ขับเคล่ือนตลาด

คาด SET Index ผันผวนในกรอบบริเวณ 1530 – 1560 
จุด จุด Top Pick เลือก JMART, ADVANC และ TVO

ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้



Asia Plus Securities Co., Ltd.

หุ้นและETFs ต่างประเทศ (Foreign Equity and ETFs)

ในสัปดาห์นี้ตลาดหุ้นทรงตัวจากความกังวลยอดผู้ติด
เชื้อโควิดที่สูงขึ้น เราจึงคงมุมมองเชิงบวกต่อหุ้นกลุ่ม 
Defensive อย่าง United Health (UNH US) บริษัท
ประกันสุขภาพที่ใหญ่ที่สุดในสหรัฐฯ เหมาะกับช่วงเวลาที่
ตลาดมีความผันผวน ซึ่งพึ่งรายงานงบการเงิน 2Q21 สูง
กว่าตลาดคาด จึงคงสัดส่วนการลงทุน 10% 

นอกจากนี้ เรายังคงชื่นชอบและคงสัดส่วนการลงทุน 
10% ใน Facebook (FB US) จากแนวโน้มในการ
เลือกใช้สื่อออนไลน์ในการโฆษณามากขึ้น พร้อมจับตางบ
การเงิน 2Q ที่จะประกาศในสัปดาห์หน้า 

Nio (NIO US) เราเล็งเห็นถึงศักยภาพในการเติบโต 
และคาดว่าตัวเลขจะเพิ่มสูงขึ้นหลังจากเริ่มส่งมอบรถใน
ทวีปยุโรปในไตรมาส 3 เราจึงยังชื่นชอบและคงสัดส่วน
การลงทุน 10% เช่นกัน

ในส่วนของ ETF เรายังคงชื่นชอบ AWAY ว่ามีความ
น่าสนใจ แม้ว่าในระยะสั้นและกลางอาจเผชิญแรงกดดัน
จากการแพร่ระบาดของไวรัสแต่คาดว่าในระยะยาวธุรกิจ
ท่องเที่ยวจะกลับมา

ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้ Stocks/ETFs Ticker Last
Price

Cons. 
TP

Upside Weight Strategic Comment

United
Health

UNH US 415.77 455.28 9.5% 10% บริษัทประกันสุขภาพท่ีใหญ่ท่ีสุดในสหรัฐฯ (วัดโดยมูลค่าตลาดและรายได้) 
และยังท้าธุรกิจรักษาโรคในรูปแบบคลินิกและออนไลน์

Facebook FB 351.19 390.15 11.1% 10% Social Media ใหญ่ระดับโลก พร้อมฟ้ืนตัวไปกับการเปิดเมืองจากการ
กลับมาใช้จ่ายด้านโฆษณาของธุรกิจต่างๆ

NIO NIO 46.07 61.08 32.6% 10% รถยนต์ไฟฟ้าสัญชาติจีน เน้นท่ี Design เทคโนโลยีและประสบการณ์ผู้ใช้ เจาะ
กลุ่มลูกค้า Medium to High 

Xiaomi 1810 HK 26.25 33.84 28.9% 10% บริษัทเทคโนโลยีรายใหญ่ของจีน เป็นชื่อท่ีคนไทยคุ้นหู จ้าหน่ายสินค้าท่ี
ครอบคลุมตั้งแต่ มือถือ รวมถึงอุปกรณ์ Internet of Things (IoT) 

Disney DIS US 175.13 205.08 17.1% 10% ธุรกิจสวนสนุกและMedia จุดเด่นคือธุรกิจกระจายตัวสูง Streaming 
Services อย่าง Disney+ ช่วยหนุนรายได้ในช่วง COVID-19

Target TGT US 257.01 248 -3.5% 10% ธุรกิจค้าปลีกจ้าหน่ายท้ังสินค้าจ้าเป็นและฟุ่มเฟือย จุดเด่นคือการปรับตัวเข้า
สู่ยุค E-Commerce ได้ดี 

Travel 
Services

AWAY US 27.88 - - 10% ลงทุนในหุ้นเทคโนโลยีที่เกี่ยวกับการท่องเที่ยว จ้านวน 30 ตัวทั่วโลก มีสัดส่วนใน
ธุรกิจท่ีให้บริการจองต๋ัวเครื่องบินและยานพาหนะอื่นๆ รวมถึงการจองที่พัก

US Tech ARKK US 121.71 - - 10% ลงทุนในหุ้นท่ีได้ประโยชน์จากนวัตกรรมในระยะยาว เช่น รถยนต์ไร้คนขับ Internet 
of Things Cloud Computing รวมถึง BioTech จ้านวน 35-55 ตัวทั่วโลก

Semi
conductor

SOXX US 442.77 - - 10% ลงทุนในหุ้นกลุ่มผลิตชิพประมวลผลที่จดทะเบียนในตลาดหุ้นสหรัฐฯจ้านวน 30 ตัว 

Europe VGK US 67.26 - - 10% ลงทุนในหุ้นยุโรปท่ีเป็นส่วนประกอบของดัชนี FTSE Europe จ้านวน 1304 ตัว 
ส่วนใหญ่เป็นหุ้นในอุตสาหกรรมการเงิน

St
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Asia Plus Securities Co., Ltd.

ตราสารหนี้ (Fixed Income)
ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้

ตราสารหนี้ หน่วยงานที่ออก อันดับ (Rating) อายุเฉล่ีย (ปี) ดอกเบี้ยหน้าตั๋ว (% ต่อปี) ผลตอบแทนล่าสุด MTM (% ต่อปี)

WHAUP267A บริษัท ดับบลิวเอชเอ ยูทิลิตี้ส์ แอนด์ พาวเวอร์ จ้ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: A- / บริษัท: A- 4.9945 2.75 2.74

CPALL266A บริษัท ซีพี ออลล์ จ้ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: A+ / บริษัท: A+ 4.9013 3.00 2.63

MQDC241C บริษัท แมกโนเลีย ควอลิตี้ ดเีวล็อปเม้นต์ คอร์ปอเรชั่น จ้ากัด หุ้นกู้: - / บริษัท: - 2.5178 7.10 7.15

MQDC237B บริษัท แมกโนเลีย ควอลิตี้ ดเีวลอ็ปเม้นต์ คอร์ปอเรชั่น จ้ากัด หุ้นกู้: - / บริษัท: - 2.0136 6.90 6.92

IVL19PA บริษัท อินโดรามา เวนเจอร์ส จ้ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: A / บริษัท: AA- - 5.00 4.69

เส้นอัตราผลตอบแทนพันธบัตรไทยส่วนใหญ่ปรับตัวลง โดยเฉพาะช่วงอายุ 12-36 ปี ปรับตัวลงเกิน 5 bps แต่มากสุดไม่เกิน 10.38 bps โดยปัจจัยหลักก็ยังคงเป็น
สถานการณ์โควิดทั้งในและนอกประเทศที่ท้าให้อัตราผลตอบแทนพันธบัตรทั่วโลกยังคงถูกกดดัน เช่น 10Y US Treasury Yield ที่ตอนนี้ลงมาอยู่ที่ระดับต่้ากว่า 1.3%
ส่วนสถานการณ์ในไทยมีแต่แย่ลงโดยยอดผู้ติดเชื้อของไทยก็ยังคงท้า New High ในขณะที่ยอดการฉีดวัคซีนก็ยังไม่ได้ตามเป้า ท้าให้ฝ่ายวิจัยเศรษฐกิจหลายที่ออกมาปรับ
ประมาณการณ์ GDP ลง ดังนั้นคาดว่า Yield Curve ในไทยยังคงถูกกดดันต่อไป ส่วนความต้องการซื้อหุ้นกู้ไม่ว่าในตลาดแรกหรือตลาดรองก็ยังมีมาอย่างต่อเนื่อง 
ในขณะท่ีปริมาณการซื้อขายตลาดรองต่อวันก็อยู่ในระดับสูง ซ่ึงบางวันซ้ือขายเกินหมื่นล้านบาทต่อวัน ซึ่งเป็นผลมากจากการย้ายเงินมาในตลาดตราสารหนี้มากขึ้น ส่วน
ปริมาณการซื้อขายของนักลงทุนต่างชาติ ณ ส้ินวันท่ี 22 ก.ค. 2564 ต่างชาติขายสุทธิ 1,337.92 ล้านบาท ส่งผลให้ยอดคงค้างอยู่ที่ 912,085.94 ล้านบาท ซึ่งเป็นตัวยาว
เกิน 1 ปี ประมาณ 92.517% โดยยอดคงค้างรวมเพิ่มขึ้นจากวันที่ 15 ก.ค. 2564 ประมาณ 7,179.14 ล้านบาท เนื่องจากช่วงต้นอาทิตย์ต่างชาติซื้อสามวันติดต่อกัน 
โดยเฉพาะวันจันทร์ที่ 19 ก.ค. 2564 ต่างชาติซื้อไปกว่าเจ็ดพันห้าร้อยล้านบาท



Asia Plus Securities Co., Ltd.

ตราสารทางเลือก (Alternative Investment)

กองทนุ บลจ. นโยบายการลงทุน ความเสี่ยง สถานะพอรต์การงทนุ

K-PROPI

KASSET
กองทุนรวมที่เน้นลงทุน
ในกองทุนอสังหาทัง้ไทย

และต่างประเทศ

7
•กองทุนมีสัดส่วนการลงทุนในกองทุนอสังหาฯ สิงคโปร์ราว 52%, กองทุน

อสังหาฯ และโครงสร้างพื้นฐานไทย 48% (ข้อมูล ณ ก.พ. 2021)
•ปัจจุบันเน้นลงทุนในกลุ่มทีส่ามารถเตบิโตได้แมส้ภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว เช่น 

กลุ่ม Industrial และหุ้นที่ได้ประโยชน์จากการฟื้นตัวจากโควิด เช่น กลุ่ม
Retail และ Hospitality เป็นต้น

K-PROPI 7

KT-PIF-A
KTAM

กองทุนรวมที่เน้นลงทุน
ในกองทุนอสังหาทัง้ไทย

และต่างประเทศ

7 •กองทุนมีสัดส่วนการลงทุนในกองทุนอสังหาฯ สิงคโปร์ราว 57%, กองทุน
อสังหาฯ และโครงสร้างพื้นฐานไทย 43% (ข้อมูล ณ ก.พ. 2021)
•ปัจจุบันลงทุนหนว่ยลงทุนกองทุนรวมอสังหาฯ ราว 78% และกระจาย

บางส่วนไปยังกลุ่มโครงสร้างพื้นฐานอีกราว 8% 
KT-PIF-D 7

ราคาอสังหาฯ ปรับตัวขึ้นอย่างรวดเร็วในช่วงที่ตลาดหุ้นทั่วโลกอยู่ระหว่างการพักฐาน แม้การปรับตัวขึ้นของยีลด์พันธบัตรยังคงเป็นปัจจัย
กดดันเป็นระยะๆ แก่ราคาอสังหาฯ แต่เรามองเห็นถึงโอกาสการฟื้นตัวของสินทรัพย์เหล่านี้ หลังหลายประเทศต่างทยอยฉีดวัคซีน และเริ่มเปิ ดเมือง
มากขึ้น ขณะท่ีเชื้อโควิด-19 สายพันธ์ุใหม่ก็เร่งตัวขึ้นเช่นกัน ทว่ามาตรการล็อกดาวน์จากภาครัฐฯ เริ่มไม่เข้มข้นมาก และมีประสบการณ์ในการรับมือ
ได้ดีกว่าปีที่ผ่านมา 

ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้



Asia Plus Securities Co., Ltd.

ตลาดเงิน (Money Market)
ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้

กองทนุ บลจ. นโยบายการลงทุน ระดับความเสีย่ง สถานะพอรต์การลงทุน

ASP-DPLUS Asset Plus

มีนโยบายลงทุนในเงินฝาก ตราสาร
หนี้ภาครัฐ และเอกชน โดยสามารถ
ลงทุนในต่างประเทศได้ไม่เกิน 79% 
และไม่ลงทุนในตราสารหนี้ Non –

Investment Grade และตราสารหนี้ 
Unrated

4
กองทุนลงทุนในเงินฝาก 19.74% ตราสารหนี้ภาครัฐ 28.22% ตราสารหนี้
ภาคเอกชน 52.15% อายุเฉล่ียตราสารหนี้ในพอร์ตประมาณ 3 เดือน – 1 ปี

เพื่อเป็นสภาพคล่องให้แก่พอร์ตการลงทุน จึงแนะน้าให้มีน้้าหนักการลงทุนในตลาดเงินประมาณ 7%
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Appendix
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ทั่วโลกที่ประกาศ Vs. ผลตอบแทนตลาดหุ้น Vs. อัตราฉีดวัคซีน 

Consensus

3Q63A 4Q63A 1Q64A 2Q64A 2Q64F 

ฝร ัง่เศส -3.6% -4.2% 1.7% 18.7% 17.5% ดกีวา่คาด 17.7% 59.1%

ยโุรป -4.0% -4.6% -1.3% 13.7% 13.1% ดกีวา่คาด 15.6% 47.9%

เยอรมนี -3.8% -3.3% -3.1% 9.6% 9.2% ดกีวา่คาด 13.1% 60.7%

จนี 4.9% 6.5% 18.3% 7.9% 7.7% ดกีวา่คาด -2.2% 55.6%

เกาหลใีต้ -0.8% -0.7% 1.9% 5.9% 6.0% ใกลเ้คยีงคาด 11.4% 34.9%

สงิคโปร์ -5.8% -2.4% 1.3% 14.3% 14.6% ใกลเ้คยีงคาด 11.9% 72.7%

สหรฐั -2.9% -2.3% 0.5% 12.2% 12.8% ใกลเ้คยีงคาด 17.7% 56.5%

สเปน -8.6% -8.9% -4.2% 18.9% 19.8% ต า่กวา่คาด 8.3% 66.3%

อติาลี -5.2% -6.5% -0.8% 15.6% 17.3% ต า่กวา่คาด 14.6% 62.4%

ไทย -6.4% -4.2% -2.6% - - - 5.1% 23.8%

อตัราฉดีวคัซนี
GDP %yoy Actual 2Q64 Actual 

เทยีบ Consensus

ผลตอบแทน

ตลาดหุน้ (%ytd)
ประเทศ
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สัดส่วน GDP ของ 29 จังหวัดที่ Lockdown 
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ประมาณการจ านวนผู้รกัษาหายใหม่
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ความสัมพันธ์ SET Index กับการแพร่ระบาด Covid-19 ในแต่ละรอบ
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การเคลื่อนไหวตลาดหุ้นอินเดีย เทียบกับจ านวนผู้ติดเชื้อ และผู้รักษาหายรายวัน
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Valuation หุ้น Toppicks

Company Recommendation
Last Price

(29/07/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

ADVANC BUY 178.50 220.00 23.2% 19.6 3.8

JMART BUY 34.50 42.00 21.8% 28.4 2.5

TVO BUY 31.75 35.00 10.2% 9.8 8.5



02-680-1111, 02-680-1000 www.asiaplus.co.th Asia Plus Group

Asia Plus Securities Co., Ltd.

Thank You
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Asset Allocation Teamwork

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ้ากัด ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท้าขึ้นโดยอ้างอิง
หลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการชี้น้า หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจาก
การใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ้ากัด ไม่ว่ากรณีใด "ASIA PLUS 

Research Department
• เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
• ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
• ภวัต ภัทราพงศ์

Global Market Department
• กฤตยภรณ์ ธาดาสีห์ 
• อภิชญา ไชยฤกษ์

Investment  Advisory
• ภาดร สุขสวัสดิ์ 
• วรัท บางเจริญพรพงค์ 
• อุปการ เกศอมรรัตน์

Wealth Management 1 
• ลัพธ์พร ปานะกุล
• กุลณัฏฐา อังศุไพฑูรย์


