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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 

ปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานที่เห็นพัฒนาการเชิงบวก ไม่ว่าจะเป็นเรื ่อง 
Covid-19 หรือการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ ขณะที่การเคลื่อนย้ายเม็ดเงินเพื่อ
เข้าหาผลตอบแทนที่สูงขึ้น ยังเกิดขึ้นต่อเนื่อง เชื่อจะหนุน SET Index ให้ข้ึน
ไปยืนเหนือ 1600 จุด พอร์ตจำลอง ให้เปลี่ยนจากหุ้น GPSC เป็น SPALI 
หุ้น Top Pick เลือก BLA, SPALI และ STEC 

 
 
 

 

 

 

เดินหน้าขึ้นไปทดสอบ 1600 จุด ภาพรวมยังเป็นขาขึ้น  
ยงัคงมีมมุมองเชิงบวกต่อทิศทางตลาด โดยเชือว่า SET Index น่าจะขึนไปทดสอบ  
จดุ และ ทะลผุ่านไปไดใ้นไม่ชา้ ทงันีประเมินจากปัจจยัแวดลอ้มทางพืนฐานทีมีพฒันาการ
เชิงบวกในหลายส่วน ไม่ว่าจะเป็นการควบคุม Covid-19 การระจายวคัซีนทีเร็วขึน การ
ผ่อนคลายให้กิจกรรมทางเศรษกิจสามารถกลับมาดาํเนินการได้เพิมมากขึน รวมถึง
มาตรการฟืนฟูเศรษฐกิจทีรฐับาลประกาศออกมาอย่างต่อเนือง ในอีกมุมหนึง ยังเห็น
ปริมาณเงินในระบบทีเป็นสภาพคล่องส่วนเกินอยู่ในระดับสูง ซึงช่วงทีผ่านมาเห็นการ
เคลือนย้ายเม็ดเงินลงทุนเข้าสู่สินทรัพยเ์สียงเพือหาผลตอบแทนทีสูงขึน สะท้อนผ่าน
สดัส่วนการลงทนุของกองทนุรวมทงัระบบในประเทศ ทีลดสดัส่วนการลงทนุในตราสารหนี
ลง และเพิมนาํหนักการลงทุนในหุน้มากขึน ซึงฝ่ายวิจัยเชือว่าจะเห็นการเคลือนยา้ยใน
ลกัษณะดงักล่าวเพิมมากขึน ดว้ยองคป์ระกอบทีพรอ้มทงัทาง Fundamental และ Fund 
Flow ทาํใหค้าดว่า SET Index น่าจะขึนไปทดสอบและทะลุผ่านระดบั  จุดไปไดไ้ม่
ยาก ส่วนเป้าหมายทังปี  ประเมินไวท้ี  จุด พอรต์จาํลองวนันี ใหข้ายทาํกาํไร 
GPSC และยา้ยเงินเขา้ SPALI หุน้ Top Pick เลือก BLA, SPALI และ STEC 

 
คาดการณ์ GDP Growth ปี 2564 

 
ทีมา: ASPS รวบรวม 

 

SET Index 1,587.21
เปลี่ยนแปลง (จุด) -2.32
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

72,418

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -389.28
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 464.58
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -1,588.36
นักลงทุนรายย่อย 1,513.05

1 เมษายน 2564 |
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กลยุทธ์การลงทุน 

เข้าสู่เดือน เม.ย. 64  ประเมินการเติบโตเศรษฐกิจไทยปี 2564 ดีต่อ
ตลาดหุ้น 
ภาพรวมทางปัจจัยพืนฐานในเดือน เม.ย. 2564  ASPS ประเมินว่ามุมมองการเติบโต
เศรษฐกิจไทยปี  เห็นภาพชดัขึน สะทอ้นจากสาํนกัวิเคราะหเ์ศรษฐกิจส่วนใหญ่ปรบั
เพิมประมาณการ  GDP  Growth ทวัโลกปี 2564 (ดงัตาราง)  

คาดการณ์ GDP Growth ปี 2564 

 
ทีมา: ASPS รวบรวม 

สอดคลอ้งกบัดชันีชีนาํเศรษฐกิจตา่งลว้นสง่สญัญาณฟืนตวัแทบทงัสิน เช่น ดชันี PMI โลก 
, ผลผลิตอตุสาหกรรมโลก, การส่งออกของไทย และผลผลิตอตุสาหกรรมของไทย เป็นตน้ 
โดย ASPS เชือมนัว่าในช่วงเดือน เม.ย.  หลงัจากนีจะเป็นวงจรของการ Upgrade 
GDP จาก  องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ 

1. ทัวโลก และไทยเร ่งเคร ืองฉ ีดวัคซ ีน  Q64: ปัจจบุนั ทวัโลกมีผูท้ีไดร้บัวคัซีน
จาํนวน 315 ลา้นราย หรอืคิดเป็นราว 4.04% ของประชากร และหลายประเทศมี
แผนเรง่ทยอยฉีดวคัซีนอีก เช่น สหรฐั และองักฤษ ส่วนไทย ปัจจบุนั ฉีดวคัซีนไป
แลว้จาํนวน 9.62 หมืนราย หรือคิดเป็น 0.14% ของทงัประเทศ ASPS เชือว่าใน
ระยะต่อไป การฉีดวัคซีนจะทาํไดเ้ร็วขึน เพราะการนาํเขา้วัดซีนต่อเนือง และ
ตามแผนการกระจายวคัซีน พบวา่ในเดือน เม.ย. 2564 จาํนวน 1 ลา้นโดส  

2. นโยบายการคลังทวัโลก เดอืน  เม.ย 2564 ยังมีออกมาต่อเนือง 
 สหร ัฐ: ลา่สดุวานนี นาย Jeo Biden ประธานาธิบดีสหรฐั เปิดเผยมาตรการ

กระตุน้เศรษฐกิจชุดใหม่ วงเงินราว 2.2 ลา้นลา้นเหรียญ โดยมุ่งไปทีการ
กระตุน้การลงทุนโครงสรา้งพืนฐาน  ซึงจะช่วยใหเ้ศรษฐกิจสหรฐั และโลก
ฟืนตวัไดอ้ย่างมันคง และยังเสริมให ้Fund Flow ไหลออกจากสหรฐัไปยัง
เอเชีย เพราะมาตรการขา้งตน้จะจัดสรรงบประมาณจากการขึนภาษีนิติ
บคุคลจาก 21% เป็น 28% 

 ไทย : นับตังแต่ต้นปี 2564 ไทยเดินหน้าออกมาตรการเยียวยาผ่านการ
กระตุ้นการบริโภค และการท่องเทียวจาํนวนมาก ดังนันในระยะถัดไป 
ASPS เชือว่าภาครฐัจะหันมาเนน้ผลักดันการลงทุนมากขึน ทังการลงทุน
ของรฐั และเอกชน สอดคลอ้งกบัที ASPS เคยนาํเสนอว่าในปี 2564 นี จะมี
โครงการทีไดร้บัการผลกัดนัออกมาราว 4.57 แสนลา้นบาท (ดงัรูป) 
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กลยุทธ์การลงทุน 

โครงการที่คาดเปิดประมูลในปี 2564 

 
ทีมา: ASPS รวบรวม 

3. ธนาคารกลางท ัวโลกมีแนวโน้มคงอ ัตราดอกเบียตาํต่อ เนือง: ASPS คาด
วา่ธนาคารกลางทวัโลกจะคงอตัราดอกเบียนโยบายระดบัตาํตอ่ไป เพือสนบัสนนุ
การฟืนตวัของเศรษฐกิจ สอดคลอ้งกบัผลการประชมุในเดือน มี.ค.  ทีผ่าน
มา ทีธนาคารกลางโลกยงัอตัราดอกเบียนโยบาย เช่น Fed ยงัคงอตัราดอกเบีย
นโยบายในระดบัตาํที 0-0.25% และส่งสญัาณคงไปจนถึงปี 2566 ขณะที กนง. 
ยงัคงอตัราดอกเบียนโยบายตาํที 0.5% เช่นกนั โดย ASPS ประเมินว่า กนง. จะ
คงอตัราดอกเบียนโยบายที 0.5% ไปตลอดปี 2564 เพือสนบัสนนุการฟืนตวัของ
เศรษฐกิจไทย 

อัตราดอกเบี้ยนโยบายของโลก 

 

 
ทีมา: Bloomberg 

 

 

โครงการทคีาดเปิดประมูลในปี 2564 ล้านบาท
รถไฟทางคูบ่า้นไผ-่นครพนม 66,848
รถไฟทางคูเ่ดน่ชยั-เชยีงของ 85,345
รถไฟฟ้าสีส้มตะวนัตก ชว่งบางขุนนนท-์มนีบุร ี 122,067
รถไฟฟ้าสีมว่งเตาปูน-ราฎรบู์รณะ 124,959
ทางดว่นดาวคะนอง-พระราม 3 สญัญา 1 6,979
ทางดว่นดาวคะนอง-พระราม 3 สญัญา 3 6,990
อุโมงคก์ารประปานครหลวง 17,058

คลองมหาสวัสดิ 2,720
ถนนราชพฤกษ์ 4,022
ถนนกาญจนาภเิษก-กัลปพฤกษ์ 5,357
ถนนกาญจนาภเิษก-ทางรถไฟสายเก่า 4,959

ซ่อมรนัเวย-์เสาแท็กซีเวย ์สนามบนิสุวรรณภูมิ 4,400
มอเตอรเ์วยเ์อกชยั-บา้นแพว้ 19,700
รถไฟฟ้าสีชมพูส่วนตอ่ขยายศรรีชั-เมอืงทอง 3,379
รวม 457,725
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วันนี้ติดตามประชุม OPEC+  และ PMI ยุโรปและสหรัฐฯ 

ประธานาธิบดี Biden ไดป้ระกาศความชัดเจนแผนลงทุน Infrastructure ขนาดใหญ่ใน
สหรัฐวงเงินรวม  2.25  ลา้นลา้นเหรียญสหรัฐ(ราว %GDP สหรัฐ     แบ่งเป็น   1.) 
ลงทนุในถนน, ทางด่วน ฯลฯ ใชเ้งิน 6.2 แสนลา้นเหรียญ  .)ลงทนุในการสนบัสนนุใหใ้ช้
งานรถยนตไ์ฟฟ้ามากขึน เช่น รฐัสนับสนุนเงินส่วนหนึงเพือลดราคาขาย , ลงทุนสรา้ง
สถานีชารจ์ไฟ วงเงิน  1.7 แสนลา้น 3.)อดุหนนุอตุสาหกรรม Semiconductor ในประเทศ  
วงเงิน  5 หมืนลา้น    4.) ลงทนุในการติดตงัอินเทอรเ์น็ตใหค้รอบคลมุประชาชนมากขนึ ซงึ 
5G วงเงิน  1 แสนลา้นเหรยีญฯ  

โดยรวมถือเป็นปัจจยับวกต่อเศรษฐกิจสหรฐัในอนาคต    แต่อย่างไรก็ตามตลาดหุน้สหรฐั 
ทรงตวั  Dow jones โดยถกูกดดนัจากการทีรฐับาลสหรฐัไดเ้ผยแผนจะขนึภาษี  Coporate 
Tax อยู่ที 28% จาก % (ตามทีเคยหาเสียงไวก่้อนหนา้)   

ประเด็นทีตลาดใหน้าํหนกัในวนันี 1 เม.ย. เชือวา่ตลาดใหน้าํหนกั  

 ผลการประชุมกลุ่มประเทศผูผ้ลิตนาํมัน  OPEC+  ตลาดและ ASPS คาดจะมี
การขยายระยะเวลาการปรบัลดกาํลงัการผลิตที  8.1 ลา้นบารเ์รลต่อวนัออกไป
อีก 1 เดือน  คือ พ.ค.64  หลงัความตอ้งการใชน้าํมัน Demand ยงัคงไดร้บัแรง
กดดนัจาก การกลบัมา Lockdown ในประเทศแถบยโุรป (ฝรงัเศส เยอรมนั) ซึง
เป็นผูบ้รโิภคนาํมนัอนัดบั 2 รองจากสหรฐั   หาก OPEC+ ต่อระยะเวลาดงักลา่ว
เชือจะเป็นปัจจยัหนนุราคานาํมนัดิบ   แมช้่วงสนัราคานาํมนัดิบยงัถกูกดดนั คือ 
เมือวานนีราคานาํมนั Brent ปรบัลงติดต่อกนั  วนั หลงัจาก  OPEC+  ปรบัลด
คาดการณ ์Demand การบริโภคนาํมนัทวัโลกลดลง 3 แสนบารเ์รล/วนัจากการ
คาดการณค์รงัก่อน อยู่ที 5.6 ลา้นบารเ์รล/วนัในปีนี และคาดการณฝั์ง Supply 
ปริมาณนาํมนัทวัโลกขยายตวั 2  แสนบารเ์รล/วนัจากการคาดการณค์รงัก่อน สู่
ระดับ 1.6 ลา้นบารเ์รล/วัน   โดยคาํแนะนาํหุน้พลังงาน แนะนาํหาจังหวะเขา้ 
trading ทงั PTT (Buy: FV@B48.5) และ PTTEP (Buy: FV@B118) 

 PMI ภาคการผลิตของยุโรปและสหรัฐฯ  เ ดือน  มี .ค .  ซึง  Consensus ใน 
Bloomberg คาดจะขยายตัวดีขึน  จากเดือน  ก .พ .  หากออกมาดีถือเป็น 
Sentiment บวกตอ่ตลาดหุน้โลก  

 

การเคลื่อนเม็ดเงินมาสินทรัพย์เสี่ยงของกองทุน คอยหล่อเลี้ยงดัชนี 

เริมตน้ไตรมาส  คาดตลาดหุน้ไทยยงัไดแ้รงขบัเคลือน จากสภาพคล่องส่วนเกิน บวกกบั
ยงัคาดหวงัเห็น Fund Flow ไหลเขา้ในระยะถดัไป ดงันี 

สภาพคล่องส่วนเกินจากสินทรัพย์ปลอดภัยล้น จ่อไหลเข้าตลาดหุ้นในระยะถัดไป 
คือ ปัจจุบันประเทศไทยมีเงินฝากในระบบกว่า 15.72 ล้านล้านบาท เริมเห็นการ
เคลือนยา้ยเขา้สู่สินทรพัยเ์สียงมากขึน ทังจากการเปิดบญัชีซือขายหุน้ใหม่เพิมขึนมาก 



Research Division
 

 
 

MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

(เดือน ก.พ. 64 มียอดการเปิดบญัชีใหม่ถึง 2.7 แสนบญัชี สงูเกินกว่า 800% ของปริมาณ
การเปิดบญัชีใหม่ตอ่เดือนในอดีต ขณะเดียวกนัการลงทนุผ่านกองทนุรวมมีการใหน้าํหนกั
กับการลงทุนในสินทรพัยเ์สียงเพิมขึนอย่างชดัเจนเช่นกัน นอกจากนียงัเห็น Momentum 
การยา้ยเม็ดเงินมาสู่สินทรพัยเ์สียงต่อเนือง เนืองจาก Bond Yield ระยะยาวปรบัตวัขึนเรว็ 
แต่ Bond Yield ระยะสนัยงัอยู่ในระดบัตาํใกลเ้คียงภาวะดงักล่าวมกัจะตามมาดว้ยตลาด
หุน้ทีเป็นแนวโนม้ขาขนึ 

คาดหวัง Fund Flow ไหลเข้าตลาดหุ้นไทยเพิมเติมในระยะถัดไป เนืองจากฝ่ายวิจยัฯ 
เห็นการแนวโนม้การฟืนตวัของกาํไรของไทยทีดีขึน โดยประเมิน EPS Growth 64F อยู่ที 
32% สูงกว่า EPS Growth 64F ของตลาดหุ้นสหรัฐที % (ข้อมูลจาก Bloomberg) 
นอกจากนีการขนึภาษีนิติบคุคล ของ ปธน. โจ ไบเดน มีโอกาสเพิมขนึจาก % เป็น % 
ยิงทาํใหมี้โอกาสเห็นการเคลือนยา้ยเม็ดเงินมาในฝังตลาดหุน้เอเชีย รวมถึงไทยเพิมขนึ 

กลยุทธ์การลงทุนเดือน เม.ย. แนะลงทุนในหุ้นสวยทังภายใน (Valuation ดี) และ
ภายนอก (มีปัจจัยสนับสนุน) STEC, SPALI และ BDMS เป็น Top pick และหุ้นเด่น
ประจาํเดอืน เม.ย. นี 

Valuation หุ้น Top picks 

  
ทีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 
รายชือบรษัิทอนืๆ สามารถติดตามไดใ้นบทวเิคราะห ์Invest+ 

BLA (FV @ 35.00) BLA ตงัเปา้เบียประกนัภยัรบัปีแรกจะเติบโตมากกวา่ 10% yoy ในปี 2564 
จากการดึงส่วนแบ่งการตลาดกลบัคืนมาผ่านช่องทางการขายใหม่ๆ เพิมมากขึน อาทิ ช่องทาง
จาํหน่ายผ่านธนาคาร TISCO เป็นตน้ ฝ่ายวิจัยฯคาดกาํไรสทุธิปี 2564 เพิมขึนถึง 109.6% yoy 
จากฐานกาํไรทีตาํในปี 2563 เนืองจากมีค่าใชจ้่ายพิเศษเกียวกับการปรบัปรุงนโยบายการตัง
สาํรองค่าเผือความผันผวน ขณะที Bond Yield 10 ปีทีปรับตัวขึนถึง 67 bps จนล่าสุดอยู่ที 
1.95% ซงึจะสง่ผลบวกต่อแนวโนม้รายไดจ้ากการลงทนุของ BLA ใหเ้ติบโตไดใ้นระยะยาว อีกทงั
ราคาหุน้มีคา่ PBV เพียง 0.9 เท่า ถือเป็นโอกาสสะสม 

SPALI (FV @ 25.50) ปี  ถือว่าเป็นปีทองของ SPALI ในทุกดา้น โดยเฉพาะการสรา้ง 
New high ของยอดโอนฯ และกาํไรทีเด่นสุดในกลุ่มฯ โดยคาดโต %YoY จากสัดส่วนโอนฯ 
คอนโดฯ สูงขึน และมีมารจ์ินสูงกว่าแนวราบ ขณะทีพืนฐานธุรกิจมีความแข็งแรงทังในเชิง
โครงสรา้งพอรต์สินคา้ทีกระจายตวัไปยงัแนวราบและคอนโด รวมถึงฐานะการเงินมี Net Gearing 
ระดบัตาํ .  เท่า (ณ สินปี ) ทาํใหส้ามารถให ้Dividend Yield สงูกวา่ % ตอ่ปี 

Company Sector
Last Price

(31/03/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

BLA INSUR   26.00 35.00 34.6% 13.2 1.9

SPALI PROP    21.40 25.50 19.2% 7.6 5.3

STEC CONS    15.80 18.00 13.9% 21.1 1.6

B ??? xxx xxx xxx xxx xxx xxx

B ??? xxx xxx xxx xxx xxx xxx

C ??? xxx xxx xxx xxx xxx xxx

S ??? xxx xxx xxx xxx xxx xxx
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STEC (FV @ 18.00) ทิศทางธุรกิจสดใสจาก Backlog ปัจจุบันทีมีสูงถึง ,  ลา้นบาท 
รองรบัการสรา้งรายไดช้่วง  ปีขา้งหนา้ พรอ้มโอกาสทีเปิดกวา้งจากงานประมลูภาครฐัจาํนวน
มากทีทยอยจะออกมาในปีนี ซึงบริษัทตงัเป้าหมายจะรบังานใหม่ปีนีไม่ตาํกว่า  หมืนลา้นบาท 
เพือใหมี้ Backlog ระดบัแสนลา้นบาท ยกไปในปี  ประเมินรายไดก้่อสรา้งเติบโต 7%YoY สู่
ระดับ 3.8 หมืนลา้น โดยรายไดจ้ะเพิมขึนเป็น 3.9 หมืนลา้นบาท ในปี 2565 ซึงประมาณการ
รายไดปี้ 2564-65 มี Backlog รองรบัแลว้ทงัหมด ขณะทีราคาหุน้ปัจจบุนัซือขายตาํกว่าค่าเฉลีย 
PBV  ปีที .  เท่า ถึง % ไม่สอดคลอ้งกบัผลประกอบการทีมีแนวโนม้ฟืนตวัชดัเจน 

***รายละเอียดกลยุทธ์อืนๆ ทีน่าสนใจ รวมถึงหุ้นเด็ด อีก  บริษัททีน่าลงทุน??? 
ในเดือน เม.ย. สามารถติดตามอ่านได้ในบทวิเคราะห์ Invest+ หรือ รับชมกลยุทธ์
เดือน เม.ย. หัวข้อ “เราฝ่า  จุด ไปด้วยกัน” ได้ใน AsiaplusGroup ในหลายชอง
ทางทัง Facebook, Youtube และ Clubhouse วันท ี  เม.ย.  เวลา .  น.***   

 

 
SET vs Sector Return 2020  SET vs Sector Return 2021ytd 

 

 

  
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


