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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  
 

 
 

 
  

การเติบโต GDP ในอดีต และประมาณการปี 2565 จากสำนักวิจัยต่างๆ 
 

 
ที่มา: BOT / ASPS Research 
 

ประด็นความขัดแย้งรัสเซีย-นาโต้ และการ Sanction ยังมีต่อ  

ยังมีปัจจัยกดดัน แต่รู้สึกผ่อนคลายมากขึ้น 
Top Pick เลือก AOT, CPALL และ KCE 
การสมัครเข้าเป็นสมาชิก NATO ของ ฟินแลนด-์สวีเดน ทำให้ประเด็นเรื่อง 
รัสเซีย-ยูเครน กลับมาเป็นความเสี่ยงท่ีปกคลุมตลาดอีกครั้งบนความกลัวเรื่อง
การขยายวงของการสู้รบ ขณะที่ในทางเศรษฐกิจการรายงานตัวเลขเศรษฐกิจ
จีนออกมาอ่อนแอกว่าที่คาดทั้ง Retail Sales และ Industrial Production 
สำหรับในบ้านเรา น้ำหนักอยู่ท่ีผลประกอบการบริษัทจดทะเบียน 1Q65 ซึ่ง
ล่าสุดประกาศออกมาแล้ว 82% ของ Market Cap พบว่ามีกำไร 2.54 แสน
ล้านบาท เพิ่ม 8.7% YoY แต่ยังลดลง 2.3% YoY โดยเราเห็นว่าหากฐาน
กำไรประกาศออกมาครอบอยู่ในช่วง 2.6 – 2.7 แสนล้านบาท ก็น่าจะช่วยลด 
Downside ของประมาณการในปี 2565 ลงไปได้ ถือเป็นผลดีต่อตลาด 

SET Index จะเคลื่อนไหวในกรอบท่ีแคบลง กรอบ 1580 – 1600 จุด พอร์ต
จำลองให้ลดน้ำหนักเงินสดจาก 40% เหลือ 30% โดยนำเงิน 10% เข้าซื้อ 
KCE หุ้น Top Pick เลือก AOT, CPALL และ KCE 

 

(จุด) 1,584.38
เปล่ียนแปลง (จุด) -0.14 
มูลค่าการซื้อขาย 

(ล้านบาท) 
75,432.41 

  
 

การซื้อขายแยกตามกลุ่มผู้ลงทุน (ลบ.) 

นักลงทุนสถาบัน 3,366.10 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -738.33 

นักลงทุนต่างประเทศ -1,335.05 
นักลงทุนในประเทศ -1,292.72 

 

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 
 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 
 

17 พฤษภาคม 2565  
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แรงกดดันตลาดหุ้นให้ผันผวนในช่วงนี้ ส่วนหนึ่งเกิดจากการกลับมา ให้ความสนใจกับ

สถานการณ์ความขัดแย้งระหว่างรัสเซีย - ยูเครน กับประเทศต่างๆ รวมถึงการตัดสินใจ

ถอนธุรกิจของบริษัทเอกชนข้ามชาติออกจากรัสเซีย 

เริ่มจากสวีเดน – ฟินแลนด์เตรียมสมัครเข้าเป็นสมาชิกองค์กรสนธิสัญญาแอตแลนติก

เหนือ(NATO) เพื่อเสริมสร้างความมั่นคงและแข็งแกร่งให้ประเทศ ขณะที่รัสเซียเตือน

ฟินแลนด์และสวีเดนว่าจะตอบโต้ ถือเป็นการดำเนินมาตรการไม่เป็นมิตรต่อรัสเซีย 

อย่างไรก็ตามการเข้าร่วมเป็นสมาชิกต้องได้ร ับการยืนยันจากประเทศสมาชิก 30 

ประเทศ แบบเอกฉันท์เท่านั้น 

สวีเดน – ฟินแลนด์เตรียมสมัครเข้าเป็นสมาชิก NATO 
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS, TNN 

 

และล่าสุดยังมีประเด็นบริษัทเอกชนของสหรัฐขนาดใหญ่ อย่าง McDonald’s เตรียม

ถอดกิจการออกจากรัสเซีย หลังเปิดกิจการมาได้ 20 ปี มีสาขาในรัสเซีย 850 สาขา และ

ขายให้กับธุรกิจท้องถิ่น 
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Mcdonald’s เตรียมถอดกิจการออกจากรัสเซีย 
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS, prachachat 

 

ทั้ง 2 ประเด็นถือเป็นพัฒนาการเชิงลบของสถานการณ์ที่มีความยืดเยื้อมากขึ้น กดดัน

ให้ราคาน้ำมันปรับตัวเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง โดยวานนี้บวกเพิ่มอีก 2.7% และเป็นความ

เสี่ยงต่อตลาดหุ้นทั่วโลก รวมถึงเงินเฟ้ออยู่ในระดับสูงต่อเนื่องได้ 

  

ตัวเลขเศรษฐกิจจีนต่ำคาด แต่เริ่มเห็นทยอยผ่อนคลาย Locdown ดีต่อ KCE AOT 

วานนี้สำนักงานสถิติแห่งชาติจีน (NBS) รายงานตัวเลขเศรษฐกิจ ยอดค้าปลีก เดือน 

เม.ย.ของจีนลดลง -11.1% ซึ ่งต่ำกว่าที่ตลาดคาดว่าจะลดลง -6.1% และการผลิต

ภาคอุตสาหกรรม เดือน เม.ย.ลดลง -2.9% สวนทางกับที่ตลาดคาดว่าจะเพ่ิมข้ึน +0.5% 

โดยตัวเลขเศรษฐกิจจีนที่มีทิศทางชะลอลง คาดว่าได้รับผลกระทบจากเศรษฐกิจโลก

เติบโตช้ากว่าที่ควรจะเป็น และยังได้รับผลกระทบอย่างหนักจากการใช้มาตรการล็อก

ดาวน์เซี่ยงไฮ้ ซึ่งเป็นศูนย์กลางการเงินของจีน 

ตัวเลขเศรษฐกิจจีนต่ำคาด และEconomic Calendar สัปดาห์นี้ 
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS, Bloomberg 
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อย่างไรก็ตามเทศบาลนครเซี่ยงไฮ้ประกาศผ่อนคลายมาตรการ Lockdown ตั้งแต่ 

16 พ.ค. โดยจะอนุญาตให้บางกิจการ อาทิ ห้างสรรพสินค้า ร้านอาหาร ร้านทำผม 

เริ่มกลับมาดำเนินการได้อีกครั้ง พร้อมกับวางแผนยุติมาตการ Lockdown  1 มิ.ย. นี้ 

น่าจะเป็นกระแสที่ดีขึ้นตามลำดับกับแนวโน้มกำไรในอนาคตของหุ้นที่มีสัดส่วนลูกค้า

จากจีน แนะนำ MINT, AOT, CPALL, CBG และ KCE 

 

รอดู GDP1Q65 ไทยวันนี้ (ตลาดคาด +1.7%yoy) 

วันนี้จะมีการรายงานตัวเลขเศรษฐกิจไทยสำคัญ อย่าง GDP งวด 1Q65 โดยตลาดคาด

ว่าจะเติบโต +1.7yoy (ชะลอลงจากงวด 4Q64 ที่ +1.9%yoy) ถ้าตัวเลขออกมาต่ำคาด

ถือเป็นความเสี่ยงของตลาดหุ้น 

การเติบโต GDP ในอดีต และประมาณการปี 2565 จากสำนักวิจัยต่างๆ 
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS, ธปท. 

 

และหากดูคาดการณ์การเติบโตของ GDP65F ของหลายๆ สำนักฯ อยู่ในช่วง 2.5% 

- 4% ถือเป็นความท้าทายสำหรับการเติบโตของเศรษฐกิจในช่วงที ่เหลือของปี 

รวมถึงมาตการในการการตุ้นเศรษฐกิจภาครัฐยังคงต้องเน้นการเยียวยา จากภาวะ

หนี้ครัวเรือนที่อยู่ในระดับสูง ทำให้ยังไม่เห็นการกระตุ้นภาคการลงทุนแบบเต็มที่

เท่าที่ควร    

 

  



 
 

|   5 
  

กลยุทธ์การลงทุน  
BY RES E ARCH D IV ISION 

 

คาดกำไร 1Q65 ยังอยู่ในเกณฑ์ที่ดี แรงกดดันตลาดผ่อนคลายไปเรื่องหนึ่ง Top pick 

KCE AOT CPALL  

ล่าสุดบริษัทจดทะเบียนทั้งหมด 376 บริษัท มีการรายงานกำไรงวด 1Q65 ออกมา 2.54 

แสนล้านบาท ถือว่าอยู่ในเกณฑ์ที่ดี เพราะถ้าประกาศครบมีโอกาสขยับขึ้นไปอยู่ 2.6 – 

2.7 แสนล้านบาท ทำให้แรงกดดันจากประเด็นกำไรบริษัทจดทะเบียนชะลอลงกว่าที่

ตลาดคาดผ่อนคลายไปในระดับหนึ่ง 

สำหรับภาพรวมตลาดหุ้นไทยในเดือน พ.ค. (mtd) สะท้อนปัจจัยลบต่างๆ และปรับ

ฐานลงมาแล้ว -5% จนดัชนีอยู่ในระดับเหนือกว่าก่อนเกิด Covid-19 ที่ 1570 – 

1580 จุด คาดว่าการปรับฐานน่าจะชะลอลงในช่วงสั้น 

วันนี้ประเมินกรอบการเคลื่อนไหวของ SET Index 1580 – 1600 จุด สำหรับกลยุทธ์

การลงทุนแนะนำ 3 Toppick เริ่มจากหุ้น KCE คาดหวังการบริโภคสินค้าต่างๆ ใน

จีนฟื้นตัว หลังเริ่มผ่อนคลายมาตการ Lockdown, AOT นักท่องเที่ยวต่างประเทศ

ทยอยเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง, CPALL เป็นหุ้นผันผวนต่ำ แนวโน้มกำไรเพิ่มขึ้นตามการฟื้น

ตัวของเศรษฐกิจ รวมถึงการเพิ่มข้ึนของนักท่องเที่ยว   
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
 

                   

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

Avg. Cost Last

CPALL 13 พ.ค. 10% -0.39% 63.50 63.25 75.00 33.37 1.50 60.00
ประเมนิก ำไร 2H65 จะโดดเดน่ทีส่ดุ จำกกำรเร ิม่กำรเปิดประเทศและ

ผ่อนคลำยมำตรกำรตำ่งๆอยำ่งตอ่เนือ่ง

VNG 26 เม.ย. 5% -1.27% 7.90 7.80 12.90 8.99 5.16 7.50

ระยะ 2Q65 จะมกี ำไรทีโ่ตกวำ่ 1Q65 รำคำตน้ทนุไมล้ดลงจำกกำรเขำ้สูฤ่ดแูลง้

และรำคำกำวทีน่่ำจะผำ่นจดุ Peak ไปชว่งกลำง เม.ย. และคำดหวังก ำไรจะถงึ

จดุ Peak ชว่ง 3Q65

AOT 17 ก.พ. 10% 2.29% 65.50 67.00 69.64    NM 0.00 62.00

Downside จ ำกดั น่ำสะสมรอรับกำรฟ้ืนตัวในอนำคต

รำคำหุน้ปัจจบุนัยงั Laggard SET Index อยูม่ำก คงค ำแนะน ำ ซือ้ ถอืเป็น

โอกำสสะสม

BLA 11 เม.ย. 10% -6.69% 43.67 40.75 52.00 18.51 1.47 40.50
แนวโนม้ก ำไรสทุธปีิ 2565 จะปรับเพิม่ขึน้ 18% yoy จำกธุรกจิประกนัฟ้ืนตัว 

ขณะทีค่ำดก ำไรสทุธงิวด 1Q65 จะฟ้ืนตัวดขี ึน้จำกงวด 4Q64

BH 18 เม.ย. 10% 5.52% 163.00 172.00 190.00 47.21 1.06 150.00
แนวโนม้ก ำไรของ BH ในงวด 1Q65 คำดจะเตบิโต YoY และ QoQ หลักๆมำ

จำก กำรฟ้ืนตัวของฐำนลกูคำ้คนไทยและตำ่งชำต ิโดยเฉพำะกลุม่ Fly-In

TFG 28 เม.ย. 5% 10.10% 4.16 4.58 6.00 12.81 2.34 4.30
แนวโนม้ก ำไรสทุธงิวด 1Q65 จะฟ้ืนตัวชดัเจนทัง้ QoQ และ YoY ผลบวกจำก

แนวโนม้รำคำไกแ่ละสกุรปรับสงูขึน้

BBL 11 พ.ค. 10% -3.10% 129.00 125.00 152.00 8.35 3.37 122.00
ยำมดอกเบีย้ขำขึน้ ถอืเป็นธนำคำรทีไ่ดเ้ปรยีบกวำ่กลุม่ฯ จำกโครงสรำ้งสนิเชือ่

ทีม่อีัตรำดอกเบีย้ลอยตัวสงู

CASH 20 เม.ย. 40% 0.00% N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. ถอืเงนิสด 40%

ลว่นวนันีล้ดเงนิสดลง 10% ไปลงทุนใน KCE 10% แทน

วนัศกุรท์ ีผ่่ำนมำน ำน ำ้หนกั STEC TIDLOR ไปลงทุนใน CPALL 10% และถอืเงนิสดเพิม่ 10%

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

Start Date

​ 10.10%

​ 5.52%

​ 2.29%

​ 0.00%

​ -0.39%

​ -1.27%

​ -3.10%

​ -6.69%

-15.0% -10.0% -5.0% 0.0% 5.0% 10.0% 15.0%

TFG

BH

AOT

CASH

CPALL

VNG

BBL

BLA FOOD
5%

INSUR
10%

TRANS
10%

CASH
40%

HELTH
10%

CONMAT
5%

COMM
10%

BANK
10%

TFG

AOT

BLA

BH

VNG

TIDLOR

CPALL

BBL

Min,
0.50

Beta Portfolio, 0.62

Max,
1.470.91%

-1.82%

0.70%

-4.42%
-4.98%

-0.01%

-6.0%

-5.0%

-4.0%

-3.0%

-2.0%

-1.0%

0.0%

1.0%

2.0%

YTD MTD -1D

ASPS Portfolio SET Index


