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สินทรัพย์แต่ละชนิด น ้ำหนัก ตรำสำรแนะน้ำ

หุ้นไทย 30% ADVANC, BGRIM, TIDLOR

หุ้นต่างประเทศ
ETF ต่างประเทศ

30% JD US 
SE US

ตราสารทางเลือก 15% K-PROPI, KT-PIF

ตราสารหนี้ 15% BTSC26NB

ตลาดเงิน 10% ASP-DPLUS
*กองทุนรวม

Overview Investment Strategy
ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้

ทิศทางของ Bond Yield ที่ปรับตัวสูงขึ้น และน่าจะมีความต่อเนื่องในระยะต่อไป ซึ่ง
ภาวะดังกล่าวเป็นการส่งสัญญาณว่า วัฎจักรของดอกเบี้ยขาลงในรอบนี้ได้ถูกปิดลงไป
แล้ว สถานการณ์ที่เกิดขึ้นบวกกับภาพเศรษฐกิจที่ผ่านช่วยต่่าสุด และก่าลังฟื้นตัว โดย
ฝ่ายวิจัยคงน้่าหนักหุ้นต่างประเทศไว้ที่ 30%(เท่าตลาดฯ) ส่วนตลาดหุ้นไทยเริ่มเห็น
สัญญาณที่ดีขึ้นของสถานการณ์การแพร่ระบาดของ Covid-19 ในประเทศ น่าไปสู่
มาตรการเปิดเมืองที่มีแบบแผนชัดเจน คาดเศรษฐกิจไทย ผ่านจุดต่่าสุดใน 3Q64 และ
เริ่ม Restart ใน 4Q64 ฝ่ายวิจัยฯจึงคงน้่าหนักหุ้นไทยไว้ที่ 30%(เท่าตลาดฯ) โดยเน้น
การลงทุนในหุ้นเปิดเมืองหรือสินค้าจ่าเป็น ขณะที่สัดส่วนการลงทุนในตราสารลงทุน
อื่นๆ เน้นลงทุนในกองทุนอสังหาในไทยและแถบเอเชียเป็นหลัก โดยให้น้่าหนัก 15%(
มากกว่าตลาดฯ) ซึ่งจะช่วยลดความเส่ียงจากสภาวะตลาดหุ้นผันผวน และขาดปัจจัย
หนุนได้เป็นอย่างดี พร้อมกับคงน้่าหนักตราสารหนี้ไว้ที่ 15%(น้อยตลาดฯ) โดยส่วน
สุดท้าย คือ ตลาดเงินจนมีสัดส่วน 10% รอจังหวะลงทุนเพิ่มเติมในเดือนต่อไป 
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Asia Plus Securities Co., Ltd.

หุ้นไทย (Thailand Equity)

Stocks
Last
Price

Fair 
Value

Upside Weight Strategic Comment

ADVANC 196.00 226.00 15.3% 10% ADVANC ยังเด่นที่ฐานธุรกิจปัจจุบันมั่นคง หนุนเป็นฐานต่อยอดธุรกิจใหม่เพิ่มขึ้น อาทิ 
บริการไอซีทีลูกค้าองค์กร, Digital Lending ที่มีศักยภาพเติบโตสูง 

BGRIM 42.25 56.75 34.3% 10% แนวโน้มก่าไรปกติในช่วง 4Q64 คาดจะเห็นเพียงประคองตัวในระดับใกล้เคียงกับงวด 
3Q64 โดยมีแรงหนุนจากปริมาณการขายไฟฟ้าให้แก่กลุ่มลูกค้าอุตสาหกรรม (IU)

TIDLOR 38.00 46.00 21.1% 10% แนวโน้มก่าไรสุทธิปี 2564-65 จะเติบโต 26% yoy และ 28% yoy จากสินเชื่อและรายได้
ค่านายหน้าประกันภัยเติบโตต่อเนื่อง 

KBANK 146.50 158.00 7.8% 10% จ่านวนผู้ติดเชื้อรายใหม่ที่ลดลง ท่าให้เกิดความคาดหวังเชิงบวกในเชิงเศรษฐกิจมากขึ้น 
ดังนั้นจึงเริ่มกลับมาสนใจกลุ่ม ธพ. ที่ราคาหุ้นส่วนใหญ่ Underperform กลุ่มอื่น

DOHOME 24.00 30.70 27.9% 10% คาดปี 2564 เติบโตเด่น 159% และคาดเพิ่มขึ้นอีก 12.9% ในปี 2565เชื่อว่าเติบโตต่ออีก
หลายปี จากจุดแข็งบริษัทและโครงสร้างอุตสาหกรรมที่ยังเอื้อ 

CPALL 65.00 70.20 8.0% 15% 4Q64 คาดฟื้นตัว qoq จากกิจกรรมเศรษฐกิจกลับมา, การคลายเคอร์ฟิว และเปิด
ท่องเที่ยวสูงกว่าผลกระทบช่วงรอยต่อปรับโครงสร้างธุรกิจค้าปลีกในกลุ่ม 

TASCO 18.70 23.00 23.0% 10% ทิศทางราคายางมะตอยที่ขยับขึ้นจะส่งผลบวกต่อก่าไร 4Q64 เมื่อน่า Crude มาผลิตและ
ส่งมอบสินค้าจริง ท่าให้ 4Q64 มีโอกาสสร้างก่าไรสูงสุดของปี

VNG 8.90 11.50 29.2% 5% ก่าไร 3Q64 ออกมาดีกว่าคาดที่ระดับ 494 ล้านบาท มี driver จากราคา MDF ที่ปรับ
เพิ่มขึ้น และปริมาณส่งมอบที่เพิ่มขึ้นเนื่องจากมี order ค้างส่งจากช่วง 2Q64 

MCS 15.00 21.00 40.0% 10% ทิศทางก่าไรสดใส จาก Backlog ที่ยังมีเหลืออีกกว่า 1 แสนตัน รองรับการสร้างรายได้ถึง
ปี 2566 โดยช่วง 2H64 มีแผนส่งมอบงานกว่า 4 หมื่นตัน

ERW 3.24 3.70 14.2% 10% เริ่มเห็นพัฒนาการที่ดีขึ้นในช่วง ต.ค. 64 สะท้อนผ่าน Occ rate เริ่มปรับตัวสูงขึ้น จึงคาด
ผลขาดทุนปกติลดลง QoQ ต่อเนื่องถึง 1Q65

ตลาดหุ้นโลกถูกกดดันจาก Covid ในยุโรปที่เพิ่มขึ้น และ
การกลับมา Lockdown บางประเทศ (สัดส่วน GDP ใน
ยุโรปสูงถึง 23.8% ของทั้งหมด) ส่งผลให้เม็ดเงินไหลออก
จากสินทรัพย์เส่ียงช่วงส้ัน ขณะที่ประเทศไทยคาดได้รับ
ผลกระทบจ่ากัด จากทิศทางผู้ติดเชื้อในไทยยังเพิ่มขึ้นใน
อัตราที่ลดลง แตกต่างจากยุโรป และมีประเด็นเสริมบาง
กลุ่มอุตสาหกรรม คือ การจับมือเป็นพันธมิตรกัน
ระหว่าง TRUE กับ DTAC ซึ่งคู่แข่งธุรกิจที่น้อยลงเป็น
บวกต่อภาพรวมกลุ่มฯ อีกประเด็น คือ กกพ.ปรับขึ้นค่า
ไฟฟ้าผันแปร (FT) ในรอบเดือน ม.ค.– เม.ย. 65 เพิ่มขึ้น 
1.39 สตางค์ต่อหน่วย ถือเป็นบวกต่อหุ้นโรงไฟฟ้า SPP 
อย่าง BGRIM, GPSC คาดว่าช่วยหนุน SET Index 
วันนี้ประคองตัวในกรอบ 1639 - 1650 จุด

Toppick เลือกหุ้นที่มีปัจจัยเฉพาะตัวหนุน ADVANC, 
BGRIM, TIDLOR  (เข้า FTSE Mid Small Cap)

ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้
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Stocks/ETFs Ticker Last Price Cons. TP Upside Weight Strategic Comment

JD.com
JD US

9618 HK
$88.1

HKD349.6
$100.98

HKD398.4
14.6%
14.0%

10% บริษัท E-commerce สัญชาติจีนท่ีครองส่วนแบ่งอันดับ 2  มีจุดเด่นคือเป็นผู้น่าด้าน
เทคโนโลยีและlogistic น้ันคือบริษัทสามารถจัดส่งสินค้าต่างๆได้อย่างรวดเร็ว

Sea Group SE US $310.7 $410.6 32.1% 10% บริษัทเทคโนโลยีจากสิงคโปร์ ผู้เป็นเจ้าของแพลตฟอร์มเกมออนไลน์อย่าง Garena และ
แพลตฟอร์ม E-commerce เจ้าใหญ่อย่าง Shopee 

JPMorgan JPM US $163.1 $177.2 8.6% 10% หน่ึงในสถาบันการเงินท่ีใหญ่ท่ีสุดในโลก ให้บริการผลิตภัณฑ์ทางการเงิน การลงทุนและ
ธุรกิจ Investment Banking เป็นต้น

Facebook FB US $338.7 $399.5 17.9% 10% Social Media ใหญ่ระดับโลก พร้อมฟ้ืนตัวไปกับการเปิดเมืองจากการกลับมาใช้จ่ายด้าน
โฆษณาของธุรกิจต่างๆ

Disney DIS US $155.6 $197.5 26.9% 10% ธุรกิจสวนสนุกและMedia จุดเด่นคือธุรกิจกระจายตัวสูง Streaming Services อย่าง 
Disney+ ช่วยหนุนรายได้ในช่วง COVID-19

NIO NIO US $38.4 $59.8 55.8% 5% รถยนต์ไฟฟ้าสัญชาติจีน เน้นท่ี Design เทคโนโลยีและประสบการณ์ผู้ใช้ เจาะกลุ่มลูกค้า
Medium to High 

WH Group 288 HK HKD5.2 HKD8.1 56.0% 5% บริษัทผู้น่าธุรกิจเน้ือสัตว์สัญชาติจีน ครอบคลุมตั้งแต่ต้นน่้าถึงปลายน่้า ด่าเนินธุรกิจท้ังใน
ประเทศจีนและสหรัฐอเมริกา

Target TGT US $252.0 $283.9 12.6% 10% ธุรกิจค้าปลีกจ่าหน่ายท้ังสินค้าจ่าเป็นและฟุ่มเฟือย จุดเด่นคือการปรับตัวเข้าสู่ยุค E-
Commerce ได้ดี 

Japan EWJ US $69.7 - - 10% ลงทุนในหุ้นญี่ปุ่นท่ีเป็นส่วนประกอบของดัชนี MSCI Japan จ่านวน 274

US Tech ARKK US $113.8 - - 5% ลงทุนในหุ้นท่ีได้ประโยชน์จากนวัตกรรมในระยะยาว เช่น รถยนต์ไร้คนขับ Internet of 
Things Cloud Computing รวมถึง BioTech จ่านวน 35-55 ตัวท่ัวโลก

Semi
conductor

SOXX US $536.2 - - 5% ลงทุนในหุ้นกลุ่มผลิตชิพประมวลผลท่ีจดทะเบียนในตลาดหุ้นสหรัฐฯจ่านวน 30 ตัว 

Europe VGK US $69.3 - - 10% ลงทุนในหุ้นยุโรปท่ีเป็นส่วนประกอบของดัชนี FTSE Europe จ่านวน 1304 ตัว

หุ้นและETFs ต่างประเทศ (Foreign Equity and ETFs)

สัปดาห์นี้ ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ทรงตัว แม้หลายบริษัทจะ
ประกาศงบดีกว่าคาด อย่างไรก้ตามเราแนะน่าให้ลด 
positionหุ้น Xiaomi (1810 HK) 10% เนื่องจากคาด
ว่าปัญหาขาดแคลนชิ้นส่วนอุปทานอาจกดดันยอดส่ง
มอบSmartphone และอาจส่งผลให้รายได้ลดลง โดย
เราแนะน่าให้เข้าซื้อ JD.com (JD US, 9618 HK) แทน
ซึ่งพึ่งประกาศงบดีกว่าคาด หนุนจากสินค้าใกลุ่ม
อิเล็กทรอนิกส์และสินค้าทั่วไป นอกจากนี้เรายังแนะน่า
ให้น่าเงินสดในสัดส่วน 10% เข้าซื้อ Sea Group (SE 
US) ที่พึ่งรายงานงบแข็งแกร่งเช่นกัน 

โดยสัปดาห์นี้  Target (TGT US) ซึ่ งมีสัดส่วนการ
ลงทุนอยู่ 10% ประกาศผลประกอบการเป็นไปตามที่
นักวิเคราะห์คาด โดยรายได้อยู่ที่ $25.65bn มากขึ้น 
13%YoY เนื่องจากเข้าสู่เข้าสู่ช่วง Holiday Season 
ท่าให้อัตราการจับจ่ายเพิ่มขึ้น ทั้งยอดขายหน้าร้านและ
ออนไลน์สูงขึ้น โดยยอดออนไลน์โตขึ้นถึง 29% ด้าน
ก่าไรสูงกว่าที่คาดเช่นกัน EPS อยู่ที่ $3.03

ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้
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ตราสารหนี้ (Fixed Income)
ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้

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

BTSC26NB บริษัท ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ จ่ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: A / บริษัท: A 4.9726 2.70 2.65

TRUE26OA บริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จ่ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: BBB+ / บริษัท: BBB+ 4.9068 4.05 3.91

GULF289A บริษัท กัลฟ์ เอ็นเนอร์จี ดีเวลลอปเมนท์ จ่ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: A- / บริษัท: A 6.8657 3.01 3.24

STARK249A บริษัท สตาร์ค คอร์เปอเรชั่น จ่ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: - / บริษัท: BBB+ 2.7890 3.90 3.74

WHAUP267A บริษัท ดับบลิวเอชเอ ยูทิลิตี้ส์ แอนด์ พาวเวอร์ จ่ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: A- / บริษัท: A- 4.6684 2.75 2.81

เส้นอัตราผลตอบแทนพันธบัตรไทยส่วนใหญ่ยังคงปรับตัวลง โดยเฉพาะช่วงอายุ 17-22 ปี ที่ปรับตัวประมาณ 8-11 bps เนื่องมาจากแรงซื้อจาก
ต่างชาติที่ยังคงมีมาอย่างต่อเนื่อง ท่าให้ต่างชาติถือครองตราสารหนี้ไทยแตะหนึ่งล้านล้านบาท กดดันให้ค่าเงินบาทแข็งค่าสุดรอบสองเดื อน โดยสาเหตุที่
ต่างชาติซื้อเนื่องมาจากการปรับมุมมองต่อค่าเงินบาทมาเป็นแข็งค่า ท่าให้ตัดขาดทุนและกลับล่ามาถือครองตราสารหนี้ระยะสั้นมากขึ้น ซึ่งตอนนี้ค่าเงินบาทก็
ใกล้แตะระดับที่คาดการณ์ไว้ ท่ี 32.50 แล้ว จึงต้องจับตาดูว่าอาทิตย์หน้าจะมีการขายท่าก่าไรหรือไม่ ในขณะที่ความต้องการซื้อหุ้นกู้ของนักลงทุนในประเทศยัง
มีต่อเนื่องแต่จะเน้นซื้อหุ้นกู้ที่มีอายุคงเหลือไม่เกิน 5 ปี ส่วนปริมาณการซื้อขายของนักลงทุนต่างชาติ ณ สิ้นวันที่ 18 พ.ย. 2564 ต่างชาติซื้อสุทธิ 5,728.05 
ลบ. ซึ่งเดือนนี้ต่างชาติซ้ือสะสมรวมแล้วเกือบ 65,000 ลบ. ท่าให้ยอดคงค้างของนักลงทุนต่างชาติมาท่าจุดสูงสุดใหม่ของปีมาอยู่ท่ี 1,005,672.25 ลบ.
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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
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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

เพื่อเป็นสภาพคล่องให้แก่พอร์ตการลงทุนในช่วงที่ตลาดเผชิญความผันผวน จึงแนะน่าให้มีน้่าหนักการลงทุนในตลาดเงินประมาณ 10%
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Appendix
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ผู้ติดเชื้อ COVID ใหม่ในยุโรปเพิ่มขึ้น สวนทางกับ ไทย(สีเหลือง)ที่เพิ่มในอัตราลดลง
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สัดส่วน GDP ของประเทศเศรษฐกิจหลักต่อ GDP โลก
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แนวโน้มและทิศทาง SET Index 
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ตัวเลขส าคัญทางการเงิน TRUE+DTAC ก่อน vs หลังควบรวม (ไม่รวม Synergy 
หลังควบรวม)
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ตัวเลขส าคัญทางการเงิน TRUE+DTAC (ยังไม่รวม Synergy หลังควบรวม) vs 
ADVANC
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Valuation หุ้น Toppicks

Company Recc.
Last Price

(19/11/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

BGRIM BUY 42.25 56.75 34.3% 39.7 0.9

TIDLOR BUY 38.00 46.00 21.1% 29.1 0.7

ADVANC BUY 196.00 226.00 15.3% 21.6 3.5
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Thank You
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Asset Allocation Teamwork

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ่ากัด ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท่าขึ้นโดยอ้างอิง
หลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการชี้น่า หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจาก
การใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ่ากัด 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


