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ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดทำข้ึนโดย
อ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการชี้นำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วน
เป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  
 

 
 

 
การกำกับธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลของธนาคารพาณิชย์ 

 

 
ที่มา: ธปท. 

Wait & See รอผลประชุม NATO 
Top Pick เลือก AEONTS, INSET และ KCE 
การประชุม NATO ในวันนี้ถือได้ว่าเป็นสัญญาณที่จะชี้นำไปถึงแนวโน้ม
สถานการณ์สู้รบ ยูเครน-รัสเซีย รวมถึงภาพเศรษฐกิจโลกในระยะต่อไป ภาวะ
ดังกล่าวน่าจะทำให้เกิด ภาวะ Wait & See ส่วนในบ้านเรา ธปท. และ กลต. 
มีการออกประกาศว่าด้วยเรื่องกฎเกณฑ์ในการควบคุม Digital Asset โดย 
กลต. ออกประกาศห้ามใช้สกุลเงินดิจิทัล เป็นตัวกลางในการชำระค่าสินค้า
และบริการ ขณะที่ ธปท. ประกาศเกณฑ์เรื่องการที่ธนาคารพาณิชย์จะเข้า
ลงทุนในธุรกิจ Digital Asset ได้ไม่เกิน 3% ของเงินกองทุน ซึ่งการประกาศ
ดังกล่าวน่าจะทำให้หุ้นที่เกี่ยวโยงกับ Digital Asset ในแง่มุมต่างๆ ถูกกดดัน 
นอกจากนี้หุ้นเก็งกำไรขนาดเล็กก็จะเกณฑ์ของ SET มาควบคุมมากขึ้น 

คาด SET Index อยู่ในภาวะ Wait & See รอผลประชุม NATO กรอบการ
เคลื่อนไหว 1668-1685 จุด พอร์ตจำลองวันนี้ไม่มีการเปลี่ยนแปลง โดยคงถือ
เงินสดสำรองไว้ 10%  Top Pick เลือก AEONTS, INSET และ KCE 

 

(จุด) 1,677.95
เปล่ียนแปลง (จุด) 0.08 
มูลค่าการซื้อขาย 

(ล้านบาท) 
70,229.50 

  
 

การซื้อขายแยกตามกลุ่มผู้ลงทุน (ลบ.) 

นักลงทุนสถาบัน -395.79 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 164.80 

นักลงทุนต่างประเทศ 368.10 
นักลงทุนในประเทศ -137.11 

 

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 
 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 
 

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 110506 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 
 

24 มีนาคม 2565  
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ตลาดหุ้น Wait and See รอผลประชุม NATO ในวันนี้ 

ภาพรวมตลาดการเงินโลกอยู่ในโหมด Wait and See หรือเห็นเม็ดเงินไหลออกจาก
สินทรัพย์เสี่ยงเข้าสู่สินทรัพย์ปลอดภัยมากขึ้น สังเกตจาก Bond Yield ระยะสั้นปรับตัว
ลง, ราคาทองคำปรับตัวขึ้น และ Dollar Index แข็งค่า และสินทรัพย์เสี่ยงอย่างตลาด
หุ้นพักตัวในหลายภูมิภาคอีกครั้ง อาทิ เช่น ยุโรปปรับลง 0.2-1.5%, สหรฐัปรับลง 1.2-
1.7%, เอเชียเช้านี้แกว่งทรงตัว ขณะทีร่าคาน้ำมันดิบ Brent ยังคงปรับเพิ่มข้ึนต่อเนื่อง
ล่าสุดอยู่ที่ระดับ 121 เหรียญ/ บาร์เรล (+5% จากวันก่อนหน้า)  หลัง IEA รายงานว่า
การคว่ำบาตรการส่งออกน้ำมันของรัสเซียจะส่งผลให้น้ำมันดิบหายไปจากตลาดรวม 
โดยล่าสุดรายงานสต็อคน้ำมันดิบสหรัฐลดลง 2.07 ล้านบาร์เรล จากที่คาดลดลง 1.39 
ล้านบาร์เรล (ลดลงมากกว่าคาด) 

ทัง้นี้ ASPS เชื่อว่านักลงทุนจะรอผลประชุม NATO ก่อนที่จะกำหนดกลยุทธ ์การลงทุน
ต่อไป โดยการประชุม NATO ทีจ่ะเกิดขึ้นในวันนี้ ASPS ประเมินว่ามี 2 ประเด็นสำคัญ
ที่ต้องติดตาม ดังนี้ 

1. NATO จะส่งอาวุธยุทโธปกรณ์เพ่ิมเติมให้แก่ยูเครนหรือไม่: หากส่งอาวุธให้
เพ่ิมเติม อาจส่งผลให้ความขัดแย้งระหว่างรัสเซีย-ยูเครนยืดต่อไปได้ง่าย 
โดยเฉพาะการสู้รบ 

2. NATO จะมีคว่ำบาตรรัสเซียเพ่ิมเติมอีกหรือไม่: หากมีการคว่ำบาตรเพ่ิมเติม
อีก อาจส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจรัสเซีย และเศรษฐกิจของประเทศอ่ืนๆได้อีก 
โดยเฉพาะผลกระทบในระยะปานกลาง   

  

การเปลี่ยนแปลงราคาสินทรัพย์ 
 

 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 
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Inverted Yield Curve อีกหนึ่งสัญญาณเศรษฐกิจชะลอตัว?   

สัญญาณการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยสหรัฐมีมาอย่างต่อเนื่อง สะท้อนจากการประชุม 
Fed กลางเดือน มี.ค. 2565 ที่ผ่านมา มีตัวแทน Fed ได้แสดงความเห็นดังนี้ 

• นาย Jerome Powell ประธาน Fed กล่าวแสดงความเห็นต่อภาวะ
เศรษฐกิจสหรัฐว่า “สหรัฐเผชิญภาวะตลาดแรงงานตึงตัว และอัตราเงินเฟ้อ
ที่สูงเกินไป” และ “Fed พร้อมดำเนินนโยบายที่จำเป็น รวมถึงการปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยมากกว่า 0.25% หากจำเป็น” 

• นาย James Bullard ประธาน Fed สาขา St. Louis กล่าวว่า “Fed ควร
ดำเนินนโยบายที่เข้มงวดขึ้น เพ่ือควบคุมอัตราเงินเฟ้อ และควรรีบ
ดำเนินการโดยไม่ชักช้า” 

คำกล่าวตัวแทน Fed ข้างต้นส่งผลให้ตลาดการเงินปรับมุมมองอีกครั้งว่า Fed มีโอกาส
จะข้ึนอัตราดอกเบี้ยในเดือน พ.ค. 2565 ราว 0.5% จาก 0.25-0.5% เป็น 0.75-1% 
หรือตลอดท้ังปีขึ้นอีก 5 ครั้ง (ขึ้น 0.5% จำนวน 2 ครั้ง คือเดือน พ.ค. และ ก.ย. 2565) 
ส่งผลให้อัตราดอกเบี้ย ณ ปลายปีอยู่ในช่วง 2-2.25% จากเดิมท่ีตลาดเคยคาด 1.75-
2%  

ภาคธุรกิจของรัสเซียที่ถูกคว่ำบาตร 
 

 

ที่มา: Reuters Graphics, ASPS 

มุมมองอัตราดอกเบี้ย Fed ของตลาด 
 

 

ที่มา: Bloomberg 
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มุมมองของ Fed ที่เร่งขึ้นอัตราดอกเบี้ย ส่งผลให้ Bond Yield ระยะสั้น เช่น อายุ 2 
ปี ปรับขึ้นตาม ในขณะที่ Bond Yield ระยะยาว เช่น อายุ 10 ปี ปรับขึ้นช้ากว่า 
เนื่องจาก Bond Yield ระยะสั้น มีความใกล้ชิดกับอัตราดอกเบี้ยสูง ขณะที่ Bond 
Yield ระยะยาว จะแปรผันตามแนวโน้มเศษฐกิจในอนาคตมากกว่า ส่งผลมีโอกาส
เกิดภาวะ Bond Yield ระยะยาว น้อยกว่า Bond Yield ระยะสั้น หรือ Inverted 
Yield Curve ในระยะต่อไปได้ (ส่วนต่าง Bond Yield 10/2 ปีสหรัฐปรับลดลง) 

ทั้งนี้  Inverted Yield Curve มักเป็นสัญญาณที่ชี้นำการเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย 
(Recession) โดยเฉพาะสหรัฐ โดยมักเกิดข้ึนก่อน Recession จริงประมาณ 9-14 
เดือน (ดังรูปบน) อย่างไรก็ตาม ASPS ประเมินว่า Inverted Yield Curve สะท้อน
มุมมองของตลาดการเงินว่าเศรษฐกิจในระยะข้างหน้าเผชิญความเสี่ยงจนอาจต้องลด
อัตราดอกเบี้ยบ้าง (ดังรูปล่าง) สอดคล้องกับมุมมองของนาง Janet Yellen รัฐมนตรี
คลังสหรัฐและอดีตประธาน Fed ทีเ่คยระบุว่า “Inverted Yield Curve สะท้อนเพียง
แค่ตลาดคาดว่าอัตราดอกเบี้ยจะปรับลงในระยะข้างหน้า”  

ส่วนต่าง Bond Yield 10/2 ปีสหรัฐ และ Recession (รูปบน) 
ส่วนต่าง Bond Yield 10/2 ปีสหรัฐ และอัตราดอกเบี้ย Fed (รูปล่าง) 

 

 

 
ที่มา: Bloomberg หมายเหตุ: กรอบแรเงาของรูปบนคือช่วงที่เศรษฐกิจเกิด Recession 
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จากภาวะ Inverted Yield Curve ที่มีโอกาสเกิดขึ้นได้ ประกอบกับความเสี่ยงของ
ความขัดแย้งรัสเซีย-ยูเครนที่มีโอกาสยืดเยื้อ โดยเฉพาะการคว่ำบาตร ASPS จึงคาด
ว่า หากเศรษฐกิจในอนาคต มีแนวโน้มชะลอตัว จน Fed ตอ้งพิจารณาชะลอขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ย หรืออาจถึงขั้นลดอัตราดอกเบี้ย หนึ่งในสาเหตุสำคัญก็น่าจะหนีไม่พ้นความ
ขัดแย้งรัสเซีย-ยูเครน ดังนั้น ประเด็นความขัดแย้งของทั้ง 2 ประเทศนี้ยังต้องติดตาม
ต่อไปอย่างใกล้ชิด เพราะเป็นประเด็นที่มีน้ำหนักต่อแนวโน้มเศรษฐกิจและตลาด
การเงินของโลกในอนาคตได้   

เสียงจากผู้คุมกฎ (ธปท., ก.ล.ต.) เกี่ยวกับ Digital Asset  

วานนี้ ก.ล.ต. ห้ามผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลทุกประเภท (เช่น Exchange ภายใต้ 
ก.ล.ต. อย่าง Bitkub, Satang Pro, Zipmex เป็นต้น) ส่งเสริมหรือเปิดให้บริการการ
ชำระสินค้าและบริการด้วยสินทรัพย์ดิจิทัล มีผลตั้งแต่ 1 เม.ย. 65 หากเริ่มทำแล้วให้ผู้
ประกอบธุรกิจปฏิบัติตามที่หลักเกณฑ์กำหนดภายใน 30 วันนับแต่วันที่ประกาศมีผลใช้
บังคับ โดยรวมฝ่ายวิจัยมองกระทบเชิง Sentiment กับหุ้นที่เคยประกาศว่าจะรับชำระ
สินค้าด้วยสินทรัพย์ Digital แต่ในเชิงพื้นฐานของบริษัทเหล่านั้นไม่ได้เปลี่ยนแปลง 
เนื่องจากมองว่าการเปิดตัวรับชำระสินค้าด้วยสินทรัพย์ Digital น่าจะเป็นการทำ
การตลาดในกลุ่มลูกค้า Gen Y มากกว่า ซึ่งไม่น่ามีนัยฯ ต่อยอดขายบริษัทเหล่านั้น  อีก
ทั้งหากนักลงทุนที่ถือ Digital Asset (DA) ต้องการซื้อสินค้าหรือบริการ ย่อมสามารถ
แปลง DA เป็นสกุลเงินทั่วไป (Fiat currency) เพ่ือชำระสินค้าได้อยู่แล้ว โดยใช้
ระยะเวลาไม่นาน (กรณีท่ีระบบ Exchange ไม่ล่ม) 

ขณะที่ช่วงเย็นวานนี้ ธปท. เตรียมออกร่างแนวทางการกำกับดูแลกลุ่มธุรกิจทางการเงิน
ของธนาคารพาณิชย์ที่ทำธุรกิจเกี่ยวกับดิจิทัล (เปิดร่างหลักเกณฑ์เพ่ือรับฟังความเห็น
บน BOT website และออกประกาศภายใน 1H65) สาระสำคัญดังนี้  

1. ยกเลิกเพดานการลงทุนในธุรกิจ FinTech (ไม่รวมธุรกิจที่เก่ียวข้องกับ DA) 
จากเดิมท่ีเคยกำหนดไว้ที่ 3% ของเงินกองทุน ทั้งนี้ ฝ่ายวิจัยมองบวกต่อประเด็น
ดังกล่าว เนื่องจากเปิดโอกาสให้กลุ่ม ธ.พ. สามารถเพ่ิมสัดส่วนการลงทุนได้มากขึ้น 
อย่างไรก็ดีหากกลุ่มฯ มีการลงทุนขนาดใหญ่ ราคาซื้อขายควรอยู่ในระดับใกล้เคียงกับ 
Peers ราคาหุ้นจึงจะได้รับการตอบสนองเชิงบวกจากตลาด โดย SCB ถือเป็นธนาคารที่
มีประสบการณ์การลงทุนใน Fintech (7% ของเงินกองทุน) น่าจะได้รับประโยชน์จาก
ประเด็นนี้ รวมถึง KBANK ที่มีการกระจายการลงทุนใน Fintech ช่วงที่ผ่านมา 
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2. ให้บริษัทในกลุ่มธุรกิจทางการเงิน สามารถลงทุนในกิจการที่ประกอบธุรกิจที่
เกี่ยวข้องกับ DA (ห้ามธนาคาร ประกอบธุรกิจ DA โดยตรง) ภายใต้เพดานที่ 3% ของ
เงินกองทุน ส่วนที่เกินให้นำมาหักออกจากเงินกองทุน เพ่ือให้การขยายตัวเป็นไปอย่าง
ค่อยเป็นค่อยไป หากในอนาคตธุรกิจ DA มีมาตรฐานเหมาะสมตามที่ ธปท. กำหนด 
(เช่น CG, Market conduct, AML/CFT) สามารถพิจารณาปรับเพิ่มหรือยกเลิก Limit 
ได้ นอกจากนี้หากกลุ่มธุรกิจทางการเงินมีการถือครอง DA ต้องมีเงินกองทุนเพ่ิมขึ้น (ยัง
ไม่มีรายละเอียดส่วนนี้, ปัจจุบัน ธ.พ. ไม่มีการถือครอง DA)   

ความเห็นฝ่ายวิจัย ธ.พ. สว่นใหญ่ในกลุ่มฯ ไม่ได้มีการลงทุนในธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับ 
Digital Asset ขนาดใหญ่มากนัก ยกเว้น SCB ที่อยู่ระหว่างการเข้าซื้อหุ้น 51% ใน 
Bitkub online กับ SCBS (SCB ถือ 100%) มูลค่าธุรกรรม 1.8 หมื่นล้านบาท เมื่อเทียบ
กับเงินกองทุน ณ สิ้นปี 2564 ของ SCB ที่ราว 4.2 แสนล้านบาท จึงสามารถลงทุนใน
ธุรกิจที่เก่ียวข้องกับ Digital Asset ได้ไม่เกิน 1.3 หมื่นล้านบาท (วิธีการคำนวณท่ี
ชัดเจนต้องรอประกาศ ธปท. อย่างเป็นทางการ) ทำให้ดีลนี้เป็นเรื่องต้องติดตามต่อว่า 
SCB จะเดินไปในทิศทางใด ในกรณีที่เดินหน้าต่อต้องดูว่าจะสามารถขอผ่อนผันเกณฑ์ 
Limit ได้หรือไม่หรือต้องต่อรองราคาซื้อขายให้ต่ำลง หรือลดสัดส่วนการเข้าซ้ือหุ้นใน 
BItkub online ให้สอดรับกับ Limit ข้างต้น อย่างไรก็ดีกว่าประกาศฉบับนี้จะประกาศ
อย่างเป็นทางการภายใน 1H65 มีความเป็นไปได้ที่ธุรกรรมนี้จะถูกเลื่อนออกไปเกิน 
1H65  

คงน้ำหนัก เท่าตลาด เลือก KBANK(FV@B174) และ TISCO(FV@B106) เพราะ ROE 
ทำได้ดีกว่าค่าเฉลี่ยกลุ่มฯ  ส่วน SCB(FV@B140) ราคาหุ้นปรับฐานจนมาซื้อขายต่ำกว่า
ราคาช่วง 2 วันก่อนประกาศดีลที่บริเวณ 125-130 บาท ตอบรับประเด็นลบแล้ว 
แนะนำ ซื้อ (ณ 22 มี.ค. 65 มีผู้ตอบรับคำ tender offer แล้ว 49.6% ทำให้สภาพคล่อง
การซื้อขายเริ่มลดลง อาจเป็นเหตุให้ราคาผันผวนมากขึ้น) 
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ประเมินผลลัพธ์ หลังตลาดฯ ยกระดับมาตการกำกับการซื้อขาย เริ่ม 4 เม.ย. 65 

ในภาวะที่สภาพคล่องส่วนเกินล้นระบบ ดอกเบี้ยอยู่ในระดับต่ำ กองทุน LTF ถูก
ยกเลิก ทำให้ผู้คนมองหาการ Search For Yield และหันมาลงทุนในตลาดหุ้นเองมาก
ขึ้น โดยปี 2564 มีคนเปิดบัญชีซื้อขายหุ้นสูงถึง 1.7 ล้านบัญชี (เพ่ิมข้ึน 48%) หนุน
ปริมาณการซื้อขายสูงกว่าปกติ โดยเฉพาะหุ้นขนาดเล็กได้รับความสนใจมากเป็น
พิเศษ อย่าง ตลาด MAI มีการซื้อขายบ่อยขึ้นจน Turnover ทั้งปีสูงถึง 3.68 เท่า 
(เพ่ิมขึ้น 168%) ผลักดันดัชนี MAI ปรับตัวขึ้นมาถึง 73.1% และมี P/E สูงถึง 58 เท่า 

การกำกับธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลของธนาคารพาณิชย์ 
 

 

ที่มา: ธปท. 

บริษัทจดทะเบียนทีท่ำธุรกิจด้านสินทรัพย์ดิจิทัล 
 

 

ที่มา: Efin 
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มีหุ้นหลายบริษัท ที่มีการปรับตัวขึ้นมาเร็ว มีมูลค่าซื้อขายสูงผิดปกติ โดยที่พ้ืนฐาน
ไม่ได้รองรับ สะท้อนได้จากหุ้นที่ติด Cash Balance ณ ปัจจุบัน 16 บริษัท ภาพรวมมี
รายละเอียดดังนี้ 

1. ปริมาณซื้อขายสูงผิดปกติ สะท้อนได้จากหุ้นดังกล่าวมี Turnover (ytd) สูง
ผิดปกต ิเฉลี่ยอยู่ที่ 137.9% ขณะที่ Turnover (ytd) ของSET เพียง 25.5% 

2. ราคาปรับตัวขึ้นมาเร็ว สะท้อนได้จากหุ้นดังกล่าวมีผลตอบแทนเฉลี่ย ytd 
28.2% ขณะที่ผลตอบแทนเฉลี่ย ytd ของ SET 1.2% 

3. ไม่สอดคล้องกับพื้นฐาน สะท้อนได้จากหุ้นดังกล่าวมีค่า P/E เฉลี่ย 65 เท่า 
และขาดทุนถึง 7 บริษัท ขณะที่ P/E ของ SET 19.4 เท่า 

สภาพคล่องส่วนเกิน หนุนหุ้นขนาดเล็กคึกคักมากในปี 2021 
 

 

ที่มา: SET, ASPS 

รายละเอียด ของหุ้นติด Cash Balance ณ ปัจจุบัน 
 

 

ที่มา: SET, ASPS 
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ปัจจุบันทางตลาดฯ จึงได้เพ่ิมประสิทธิภาพการกำกับดูแลในหุ้นที่ติด T1, T2, T3 ให้
เข้มงวดขึ้น เริ่มตั้งแต่วันที่ 4 เม.ย. 65 เป็นต้นไป เพ่ือลดความเสี่ยงกับนักลงทุน ดัง
ตารางทางด้านล่าง 

ฝ่ายวิจัยฯ ประเมินว่าการปรับมาตการครั้งนี้มุ่งเน้นช่วยลดความร้อนแรงของหุ้นที่
มีความเคลื่อนไหวผิดปกติลง และเป็นการสกัดกั้นการทำราคา ถือเป็นการลด
ความเสี่ยงให้กับนักลงทุน พร้อมกับหนุนให้นักลงทุนหันมาโฟกัสท่ี Valuation 
มากขึ้น ส่วนหุ้นที่ติด Cash Balance ณ ปัจจุบัน ถือเป็น Sentiment ลบ 
เพิ่มเติม และน่าจะถูกผลักดันราคาได้ยากขึ้น โดยเฉพาะนับตั้งแต่วันที่ 4 เม.ย. 65 
เป็นต้นไป 

 

 

 

 
 

 

  

เกณฑ์ Cash Balance แบบใหม่ 
 

 

ที่มา: SET, ASPS 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
 

 
 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

Avg. Cost Last

CPALL 24 ม.ค. 10% 10.64% 58.75 65.00 74.98 34.16 1.46 64.50
การฟ้ืนตวัจะมาจากผลบวกทีค่าด SSSG ทกุ Format และพืน้ทีเ่ชา่ CPRD 

(Lotus’s) คาดฟ้ืนตวัตามภาพรวมกจิกรรมเศรษฐกจิ, ทอ่งเทีย่วทีก่ลบัมา

CASH 22 ม.ีค. 10% 0.00% N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. ถอืเงนิสด 10%

M 25 ก.พ. 10% 0.48% 52.50 52.75 63.00 27.86 3.22 50.00
แนวโนม้การเตบิโตของก าไรภาคบรกิารปี 2565 - 66 เดน่กวา่ก าไรตลาด และ

ประเมนิมพัีฒนาการ QoQ รายไตรมาส

GPSC 10 ม.ีค. 15% -0.36% 70.00 69.75 86.50 29.45 2.15 65.50
ทศิทางก าไรปกตงิวด 1Q65 คาดจะเริม่กลบัมาฟ้ืนตวั QoQ จากความตอ้งการใช ้

ไฟฟ้าโดยรวมทีค่าดจะเพิม่ขึน้หลงัจากผ่านพน้ชว่ง low season ใน 4Q64

KCE 16 ม.ีค. 10% 13.36% 57.34 65.00 90.00 21.83 4.15 61.00
ทศิทางก าไรสทุธงิวด 1Q65 จะทรงตวัสงูจากงวด 4Q64 เนือ่งจากแนวโนม้รายได ้

รวมและประสทิธภิาพการท าก าไรจะทรงตวัจากงวดกอ่น

AOT 17 ก.พ. 10% -1.53% 65.50 64.50 69.59    NM 0.00 62.00

Downside จ ากัด น่าสะสมรอรับการฟ้ืนตวัในอนาคต

ราคาหุน้ปัจจบุันยัง Laggard SET Index อยู่มาก คงค าแนะน า ซือ้ ถอืเป็นโอกาส

สะสม

KBANK 09 ม.ีค. 10% 0.32% 157.50 158.00 174.00 8.95 2.53 149.50

แนวโนม้ก าไรปี 2565 เตบิโตดกีวา่คา่เฉลีย่กลุม่ฯ (+8% YoY) เนือ่งจากเป็น 

ธ.พ. ทีไ่ดรั้บประโยชนม์ากสดุในกลุม่ฯ หลงัเศรษฐกจิฟ้ืนตวัย่อมบวกตอ่คณุภาพ

สนิทรัพย์

MINT 10 ม.ีค. 10% 2.44% 30.75 31.50 36.00 117.35 0.00 28.75
ราคาหุน้ MINT ชว่งทีผ่่านมาถูกกดดนัจากสถานการณ์ระหวา่งรัสเซยี – ยูเครน 

มากเกนิไป สวนทางผลประกอบการ 4Q64 ทีม่พัีฒนาการชัดเจน

AEONTS 23 ม.ีค. 10% 0.00% 197.00 197.00 250.00 11.70 2.79 187.00
คาดก าไรสทุธปีิ 2565/66 จะเพิม่ข ึน้ 9% yoy จากแนวโนม้สนิเชือ่สทุธิ

เตบิโตตอ่เนือ่งและแนวโนม้ Credit cost ปรบัลดลง

INSET 18 ม.ีค. 5% -0.88% 5.70 5.65 9.50 17.78 3.94 5.25
เม็ดเงนิลงทนุ Data Center กลาง-ยาวทีจ่ะเพิม่มนัียฯ ในสว่น INSET คาดได ้

ประโยชนใ์นล าดบัตน้ในฐานะหนึง่ในผูรั้บเหมากอ่สรา้ง Data Center เจา้หลกั

Strategist CommentStocks Fair Value
Cut Loss/
Stop Profit

Weight
Dividend 

Yield 
Accumulated 

Return
PER

2022F
Price

Stock ClassificationAccumulated returns since our recommendation

Accumulated returns Beta Portfolio

วานนีน้ าเงนิสด 10% ไปลงทุนใน AEONTS แทนในสดัสว่นทีเ่ทา่กนั
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