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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 

จำนวนผู้ติดเชื้อ Covid-19 ที่สูงเกือบ 1 พันราย/วัน สร้างความกังวลต่อ
ภาพรวมเศรษฐกิจเพิ่มมากขึ้น เชื่อว่า SET Index สัปดาห์นี้น่าจะผันผวน
รอดูสถานการณ์ อย่างไรก็ตามการออก พ.ร.ก. ช่วยเหลือผู้ประกอบธุรกิจ
ฯ และแนวคิดช่วยอสังหาฯ อาจสร้างกระแสเก็งกำไร ในกลุ่มธนาคาร และ
อสังหาฯ  วันน้ีไม่มีปรับพอร์ต Top Pick เลือก BDMS, SCCและ SPALI 

 
 
 

 

 

 

ติดตามตัวเลขผู้ติดเชื้อ Covid-19 ด้วยความกังวล 
สปัดาหนี์มีวนัทาํการเพียง  วนั อีกทงัยงัมีกระแสความกังวลเรือง Covid-19 ทีจาํนวนผู้
ติดเชือใหม่ทีสงูเกือบ  พนัราย/วนั สภาวะแวดลอ้มดงักลา่วเชือว่าน่าจะทาํให ้SET Index 
ในช่วงสัปดาห์นีอยู่ในภาวะ Wait & See สาํหรับประเด็นทีน่าสนใจเช้านีมีเป็นเรือง
ผลกระทบทางเศรษฐกิจอนัเนืองมาจากการระบาดของ Covid-19 โดยปัจจบุนัแมภ้าพรวม
ทังประเทศจะไม่มีการทาํ Lockdown แต่บรรยากาศแวดลอ้มก็ดูเหมือนว่ากิจกรรมทาง
เศรษฐกิจมีการหดตวัลงไปอย่างมีนยัสาํคญั ซึงภาพดงักล่าวน่าจะถกูสะทอ้นออกมาผ่าน
ตวัเลข GDP งวด 2Q64 แต่ก็เชือว่าจะไม่เห็นการหดตวัรุนแรงเหมือนในงวด 2Q63 ซึงมี
การทาํ Lockdown โดยภาพรวมทงัประเทศ ส่วนปัจจยัทีอาจเป็นแรงหนนุ มี  เรืองหลกั
เริมจากการออก พ.ร.ก. ช่วยเหลือผูป้ระกอบการธุรกิจ ซึงแกไ้ขเรืองการผิดนัดชาํระหนี 
การเขา้ถึง Soft loan และการทาํ Asset Warehousing กรณีนีน่าจะส่งผลดีต่อคุณภาพ
สินทรพัยข์องสถาบนัการเงิน อีกเรอืงหนงึเป็นการนาํเสนอแนวคิดในการช่วยธุรกิจอสงัหาฯ 
โดยใหต้่างชาติซือโครงการแนวราบไดใ้นบางเงือนไข ส่งผลดีต่อหุน้ในกลุ่มอสงัหาฯ พอรต์
จาํลองวนันี ไม่มีการปรบัเปลียน Top Pick เลือก BDMS, SPALI และ SCC 

GDP Growth รายไตรมาส ของอังกฤษ, ญี่ปุ่น และไทย 

 
ทีมา: Bloomberg 

 
 

SET Index 1,566.34
เปลี่ยนแปลง (จุด) 7.51
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

82,963

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 479.54
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -155.98
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 1,949.26
นักลงทุนรายย่อย -2,272.81
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MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

ผู้ติดเชื ้อพุ ่งแรง หากยืดเยื ้อ กดดันเศรษฐกิจ แต่ตลาดหุ ้นคาด
ประเมินอ่อนตัวช่วงสั้น   
ตลอดสปัดาหนี์เนืองจากอยู่ใกลเ้ทศกาลสงกรานต ์และมีวนัหยดุยาวในช่วงกลางสปัดาห ์
ประเมินว่ามลูค่าการซือ-ขายน่าชะลอลงกว่าปกติ  และตลาดหุน้ไทยคาดจะอยู่ในโหมด 
Wait & See และติดตามสถานการณก์ารแพร่ระบาด  Covid-19  โดยรอบนี ตลาดกังวล
การแพร ่Covid-19  ใน สายพนัธุ ์B.1.1.7 (สายพนัธุอ์งักฤษ) แพรร่ะบาดเร็วล่าสดุ วานนี 
พบผูติ้ดเชือรายใหม่  ราย  ทาํจุดสงูสดุเป็นประวติัการณ ์(ดงัรูป) และแพร่ระบาดไป
แลว้  จงัหวดั  ดีต่อหุน้ถงุมือยาง อาทิ  STGT หุน้ประกนัโควิด อาทิ BLA, TQM  ทาํให ้

 จงัหวดัใหก้กัตวัคนเดินทางจากนอกพืนที คาดกดดนัหุน้เปิดเมือง  
จำนวนผู้ติดเชื้อ COVID-19 รายใหม่ของไทย  

 
ทีมา: ศบค. 

 

การระบาดข้างต้นส่งผลให้สถานการณ์มีความคล้ายกับการ Lockdown  เนืองจาก
ประชาชนลดการเดินทางท่องเทียว และจับจ่ายใชส้อย แมว้่าปัจจุบนัภาครฐัจะยังไม่ได้
ประกาศ Lockdown อย่างเป็นทางการ ทงันี ASPS ประเมินวา่หากสถานการณก์ารระบาด
ยังมีแนวโน้มยืดเยืออกไปจะสรา้ง Downside ต่อเศรษฐกิจไทยในปี 2564 Consensus 
คาดอยู่ในช่วง  . - %  และ ASPS คาด . %   

ASPS พิจารณาจากกรณีของประเทศองักฤษทีเผชิญการระบาดของ COVID-  สายพนัธุ ์
B. . .  (สายพนัธุอ์งักฤษ) ในช่วง 4Q63 จะพบว่า GDP ขององักฤษฟืนตวัชา้ลงในงวด 
4Q63 เทียบกบัประเทศอืนๆทียงัไม่เผชิญการระบาดของ COVID-  สายพนัธุอ์งักฤษ (ดงั
รูป) แสดงใหเ้ห็นว่า GDP องักฤษงวด 4Q63 หดตวัในอตัราทีนอ้ยลงเหลือ -7.3%yoy จาก 
-8.5% ในงวด 3Q63 หรอืหดตวันอ้ยลง . % ซงึนบัวา่ตาํกวา่ประเทศอืนๆ เช่น ญีปุ่ น และ
ไทย ทีหดตวันอ้ยลง . % และ 2.2% ตามลาํดบั ในช่วงเวลาเดียวกนั (สะทอ้นจากความ
ชนัของกราฟทีแตกตา่งกนั)  
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GDP Growth รายไตรมาส ของอังกฤษ, ญี่ปุ่น และไทย 

 
ทีมา: Bloomberg 

ในส่วนไทย ปัจจุบันเผชิญการระบาดของ COVID-  สายพันธุ์อังกฤษ เช่นกัน จึงอาจ
ส่งผลให ้GDP ไทยในงวด 2Q64 ฟืนตวัล่าชา้คลา้ยกับกรณีอังกฤษขา้งตน้ได ้ซึงจะเป็น
การสรา้ง Downside ต่อเศรษฐกิจไทยในปี 2564 ต่อไป แต่ ASPS ประเมินว่า GDP ไทย
คงไม่กลบัไปติดลบถึง -12.1%yoy เหมือนงวด 2Q63 ทีผ่านมา เพราะเชือว่าจะไม่มีการ 
Lockdown เขม้งวด หนนุใหเ้ศรษฐกิจไทยยงัคงผ่านจดุตาํสดุ (Bottomed Out) มาแลว้ 

อย่างไรก็ตาม สาํหรบัตลาดหุน้ ประเมินว่ากระทบไม่มากนกั สะทอ้นจากตลาดหุน้องักฤษ
ปรบัลดลงช่วงในสนัๆ เท่านนั  และยงัมีแนวโนม้เป็นขาขึนชดัเจน (ดงัรูป) เนืองจากตลาด
ใหน้าํหนักการกระจายวัคซีน COVID-19 (อังกฤษเริมฉีดวัคซีนในช่วงกลางเดือน ธ.ค. 
2563) ดงันนั ASPS จึงเชือว่าตลาดหุน้ไทยจะปรบัลดลงจาํกดั เพราะการฉีดวคัซีนในไทย
เดินหนา้เช่นกนั สะทอ้นจากปัจจบุนัไทยมีผูฉี้ดวคัซีนไปแลว้ 5.55 แสนราย หรอื 0.8% ของ
ประชากร  และวคัซีนชดุใหญ่จาก AstraZeneca  จะมาช่วงครงึหลงัของเดือน พ.ค.  
รวมถึงการเปิดใหเ้อกชนสามารถนาํเขา้วคัซีนได ้ราว 10 ลา้นโดส เชือว่าจะเป็นแรงหนนุ
เสรมิอีกแรง 

และล่าสุดภาครัฐจะเริมมีการหาแนวทางการจัดหาวัคซีนทางเลือก จากรพ.เอกชน 
เบืองตน้น่าจะตอ้งการจดัหาราว  ลา้นโดส สาํหรบัการใหบ้ริการประชาชนราว  ลา้น
คน โดยจะเป็นการใหภ้าคเอกชนเขา้มามีส่วนร่วม คาดจะมีการสรุปนโยบายภายในช่วง
เดือน พ.ค.  ภาพรวมการใหบ้ริการวัคซีนเป็น Upside ต่อประมาณการ ทังฐานกาํไร 
ประเมินเป็นบวกตอ่หุน้โรงพยาบาล อาทิ  BCH,  BDMS, CHG  

ตลาดหุ้นอังกฤษ FTSE100 เทยีบกับจำนวนผู้ติดเชื้อ COVID-19 รายใหม่ 
ของอังกฤษต้ังแต่ปี 2563-ปัจจุบัน 

 
ทีมา:  ฝ่ายวิจยั  ASPS  
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ภาครัฐเตรียมเปิดทางต่างชาติซื้อ “บ้านแนวราบ” และขยายเพดาน
ซ้ือคอนโดฯ ดีต่อหุ้นอสังหา  ชอบ  LH, SPALI แนะ เก็งกำไร ORI 
แหล่งข่าวจากทาํเนียบรฐับาลเปิดเผยกบั “ประชาชาติธุรกิจ” ว่าขณะนีรฐับาลอยู่ระหว่าง
ดาํเนินการเรืองแกก้ฎหมายเพือดึงดูดใหค้นต่างชาติเขา้มาลงทุนในไทยประเทศไทยมาก
ขึน อาทิ การแก้ประมวลกฎหมายทีดิน, พระราชบัญญัติอาคารชุด (คอนโดฯ) รวมถึง
ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์เพือขยายสิทธิการซือคอนโดฯ จากเดิมทีกาํหนดให้
ต่างชาติซือและถือครองกรรมสิทธิไดสู้งสุด % ของพืนทีขายโครงการ (อีก % เป็น
สิทธิของคนไทยถือครอง) เพิมเป็น - % รวมถึงใหช้าวต่างชาติซือบา้นแนวราบใน
โครงการ “บา้นจดัสรร” ในราคา -  ลา้นบาทขึนไป และจะกาํหนดใหส้ามารถซือบา้น
เดียวไดไ้ม่เกิน % ของพืนทีขายโครงการ นอกจากนีใหน้กัลงทนุต่างชาติทาํสญัญาเช่า
จากเดิมสงูสดุ  ปี จะขยายเพิมเป็น  ปี +  ปี โดยการปรบัแกไ้ขกฎหมายเรืองการ
ถือครองกรรมสิทธิทีดินของคนต่างชาติจะเป็นการชัวคราวประมาณ -  ปีเท่านัน ทังนี
ประเด็นดงักล่าวคาดนาํเสนอเขา้ทีประชมุ     ศบศ. ในช่วงปลายเดือน เม.ย. นี ก่อนนาํเขา้
ทีประชมุคณะรฐัมนตรตีอ่ไป  

แนวทางดังกล่าวถือเป็น Sentiment เชิงบวกต่อกลุ่มพัฒนาทีอยู่อาศัย เนืองจากหาก
เกิดขึนจริงย่อมดึงดูดเม็ดเงินลงทุนต่างชาติเข้ามาซือทีอยู่อาศัยในไทยมากขึน โดย
ประเด็นทีน่าสนใจ คือ การใหต้่างชาติซือบา้นจดัสรรไดใ้นราคา -  ลา้นบาทขึนไป ซงึ
ถือเป็นเรืองใหม่ทีไม่เคยเกิดขึนมากขึน และน่าจะไดต้อบรบัทีดีหากสามารถปฏิบติัไดจ้รงิ 
โดยส่วนนีย่อมส่งผลบวกต่อกลุ่มผูป้ระกอบการทีมีพอรต์แนวราบเป็นหลกั และเนน้ตลาด
กลางบน-บน ไดแ้ก่ LH และ SC ขณะทีการเสนอขยายเพดานซือคอนโดฯ ของต่างชาติ 
จากเดิม % เป็น - % ถือเป็นการเปิดช่องทางในการขาย/ระบายสต๊อกในโครงการ
เดิมทีมีของผูป้ระกอบการไดม้ากขึน โดยผลบวกย่อมส่งต่อไปยังกลุ่มผูป้ระกอบการทีมี
พอรต์คอนโดฯ เช่น RML, NOBLE, ANAN, ORI, SPALI, AP, LPN และ SENA เป็นตน้ 

อย่างไรก็ดีในทางปฏิบติัจริง คงตอ้งติดตามต่อไป เนืองจากขอ้เสนอทงัหมดนีตอ้งนาํไปสู่
การแกไ้ขกฎหมาย ซงึอาจตอ้งใชร้ะยะเวลาในการพิจารณากว่าจะสามารถนาํมาบงัคบัใช้
จริงได ้รวมถึงบางประเด็นคงตอ้งมีการกาํหนดเงือนไขเพิมเติม อาทิเช่น การใหส้ดัส่วน
ต่างชาติซือคอนโดฯ ไดเ้กิน % อาจตอ้งมีการจาํกดัใหส้ดัส่วนทีถือกรรมสิทธิส่วนทีเกิน 
49% ขึนไป จะไม่มีสิทธิในการออกเสียง (โหวต) ในการประชุมนิติบุคคลอาคารชุด เพือ
ไม่ใหต้า่งชาติเขา้มาครอบครองและกาํหนดระเบียบทีจาํกดัสิทธิของคนไทย เป็นตน้ 

โดยสรุปเชือว่าความน่าสนใจของประเด็นดังกล่าว จะช่วยขับเคลือนต่อราคาหุ้นกลุ่ม
พฒันาทีอยู่อาศยั โดยเลือกหุน้ทีไดป้ระโยชน ์และพืนฐานธุรกิจแข็งแกรง่ พรอ้มปันผลสงู 
ไดแ้ก่ LH (FV@B9.65),  SPALI  (FV@B25.50) และเก็งกาํไร ORI (FV@B8.35)  
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พ.ร.ก. ลดดอกเบี้ยผิดนัด-Soft loan-Asset Warehousing มีผล
บังคับใช้ ..กลุ่มเช่าซ้ือกระทบจำกัด , กลุ่ม BANK บวกต่อ KBANK  
วนัหยุดทีผ่านมารฐับาลไทยไดอ้อกพระราชกาํหนด(พ.ร.ก.  ฉบบั) และประกาศในราช
กิจจานเุบกษา แบง่เป็น   

 ฉบบัที  คือ  พ.ร.ก. แกไ้ขเพิมเติมประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์พ.ศ.  
: วตัถปุระสงคเ์พือป้องกนัมิใหเ้จา้หนีเรียกดอกเบียจากลกูหนีในอตัราหรือวิธีการ
ทีก่อใหเ้กิดภาระแก่ลกูหนีสงูเกินสมควร สาระของ พ.ร.ก. คือ  1)อตัราดอกเบียที
ไม่ไดก้าํหนดไวก่้อน หรือไม่ไดมี้กฎหมายกาํหนด ปรบัลดจาก 7.5%ต่อปี เหลือ 
3% ตอ่ปี  2) อตัราดอกเบียผิดนดัปรบัลดจาก 7.5%ตอ่ปี เหลือ 5% ตอ่ปี   

 ฉบบัที   พ.ร.ก. ใหค้วามช่วยเหลือและฟืนฟูผูป้ระกอบธุรกิจทีไดร้บัผลกระทบ
จาก Covid-19 พ.ศ.  ประกอบดว้ย  มาตรการคือ   .) สนบัสนุนการให้
สินเชือแก่ผู้ประกอบการธุรกิจ(Soft loan) วงเงิน  .  แสนล้านบาท    2.) 
สนบัสนุนการรบัโอนทรพัยช์าํระหนีใหสิ้ทธิลกูหนีซือคืน (Asset Warehousing) 
วงเงิน   แสนลา้นบาท 

โดยทงั  มาตรการดงักล่าว ถือเป็นประเด็นทีตลาดรบัรูไ้ปในช่วงก่อนหนา้  แต่มีผลบงัคบั
ใช ้(Effective)  โดยฝ่ายวิจยั ASPS ประเมินผลกระทบตอ่หุน้ในตลาด ดงัทีเคยนาํเสนอ  

กลุ่มเช่าซือ : จะไดร้บัผลกระทบจากประเด็นการปรบัลดอัตราดอกเบียผิดนัดชาํระหนี
จาํกดั  เพราะมีการกาํหนดอตัราดอกเบียทีชดัเจนและส่วนใหญ่ไม่ไดคิ้ดดอกเบียจากการ
ผิดนัดชาํระหนีจากลูกคา้อยู่แลว้ แต่จะคิดเป็นค่าทวงถามจากลูกคา้แทน  และประเมิน
ผูป้ระกอบการในกลุ่มบริหารสินทรพัยจ์ะไดร้บัผลกระทบจากมาตรการโครงการพกัทรพัย ์
พักหนี (Asset Warehousing) จาํกัด เพราะมีหนี NPL ในระบบใหเ้ลือกซือมากอยู่แลว้
จากผลกระทบของโควิดในช่วง  ปีทีผ่านมา  คาํแนะนาํกลุ่ม ...ตลาด   โดยฝ่ายวิจยัชอบ 
ASK(FV@B ) จากแนวโนม้กาํไรสุทธิปี  เติบโต . % yoy และใหปั้นผลสูงกว่า 
6% , JMT (FV@B ) จากแนวโนม้กาํไรสทุธิปี  จะเติบโตถึง . % yoy จากธุรกิจ
บริหารหนีเติบโตต่อเนือง และ BAM (FV@B ) จากแนวโนม้กาํไรสทุธิปี  จะฟืนตวั
ถึง . % yoy จากแนวโนม้การขาย NPLs และ NPAs ไดเ้พิมขนึ 

กลุม่ธนาคารพาณิชย ์:   

ในส่วนของมาตรการ  Soft loan วงเงิน .  แสนลา้นบาทดังกล่าว   ASPS  มองบวก
เล็กนอ้ย จากการรบัรูอ้ตัราดอกเบียเฉลีย  ปีตามหลกั Effective interest rate (EIR) ใน
อตัราไม่เกิน % (2 ปีแรกคิดอตัราดอกเบีย % ต่อปี) สงูจาก Soft loan เดิมที % ต่อปี 
(  ปี) หวงัจูงใจให ้ธ.พ. ปล่อยสินเชือมากขึน สะทอ้นจาก Soft loan วงเงิน  แสนลา้น
บาทอนัเดิม มีการเบิกใชสิ้นเชือเพียง .  แสนลา้นบาท แต่การทีภาครฐัคาํประกนัเพียง 
40% ของวงเงิน ยงัเป็น Credit risk ที ธ.พ. ตอ้งคาํนึงในการปล่อยสินเชือใหม่ จึงคาดผล
ต่อกาํไรกลุ่มฯ จาํกัด ทังนี KBANK  ทีมีสัดส่วนลูกคา้ SME ราว % ของพอรต์สินเชือ
ไดเ้ปรยีบสดุในกลุม่ฯ  
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มาตรการโกดัง เก็บหนี (Asset Warehousing) ให้ลูกหนีสามารถขายสินทรัพย์ เช่น 
โรงแรม ใหก้บัธนาคาร ในราคาทีตกลงกนั (ราคาตีโอน) และใหสิ้ทธิลกูหนีในการเช่ากลบั
และซือคืนในราคาตีโอน ในระยะเวลา  –  ปี ภายใตว้งเงินจาก ธปท.  แสนลา้นบาท 
(สินเชือโรงแรมทังระบบ  แสนลา้นบาท) โดย ASPS ประเมิน    KBANK  และ SCB ที
พอรต์สินเชืออิงกบัภาคท่องเทียวเป็นอนัดบัตน้ๆ ของกลุ่มฯ น่าจะไดป้ระโยชน ์เพราะทาง
บญัชีรายการสินเชือจะถกูปรบัเป็นสินทรพัยอ์ืน คาดทาํให ้ธ.พ. ไม่ตอ้งนาํสินทรพัยม์าจดั
ชัน โดยภายหลงัครบกาํหนด  ปี หากลูกหนีไม่ซือกลบัคืน ธนาคารจะนาํสินทรพัยอ์อก
ขาย เพือนาํเงินมาชาํระคืน ธปท. ภาพรวมช่วยลดปัญหาคณุภาพสินทรพัยช์่วงสนั  

โดยรวมคาํแนะนาํกลุ่ม BANK  คงนาํหนัก เท่ากับตลาด ชอบ TISCO(FV@B102) งบ
การเงินแกร่งและ Div yield สูงราว % ตามดว้ย ธ.พ. ใหญ่ อย่าง BBL(FV@B154) ที
ราคา Laggard กลุ่มฯ และ PBV ซือขายเพียง .  เท่า และ KBANK(FV@B155) Upside 
เรมิจาํกดั แนะนาํ Trading   

 
 

 

SET vs Sector Return 2020  SET vs Sector Return 2021ytd 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
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