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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  
 

 
 

 
  

ความกังวลสงครามแต่ละรอบการเคยกดดัน SET ปรับตัวลง 
 

 
ที่มา:  ASPS Research / SET 

จับตาปรากฎการณ์ Reverse Trade War 
Top Pick เลือก BEM, STEC และ TFG 
แนวคิดเรื่องการยกเลิกกำแพงภาษีนำเข้าสินค้าจากจีน สู่สหรัฐฯ ที่กำหนดไว้
ในช่วง Trade War เพื่อลดแรงกดดันจากเงินเฟ้อ รวมถึงลดระดับของการใช้
นโยบายการเงินตึงตัวเชิงรุก หากเกิดขึ้นจริงในส่วนของตลาดหุ้นอาจ
เกิดปรากฎการณ์ Reverse Trade War ขึ้นมาได้ โดยจากที่ศึกษาข้อมูล
ย้อนหลังพบว่า ช่วงที่สหรัฐฯ เริ่มกำหนดกำแพงภาษีตั้งแต่รอบท่ี 1จนถึงรอบ
ที่ 4 พบว่าในทุกๆ รอบ SET Index ปรับตัวลดลงไปอย่างมีนัยสำคัญ รวมแล้ว
ราว 30% ดังนั้นหากการยกเลิกกำแพงภาษีเกิดขึ้นได้จริง ก็น่จะเห็นการดีดตัว
กลับข้ึนมาได้ เฉพาะอย่างยิ่งการเกิดขึ้นในช่วงเวลาที่เศรษฐกิจโลก-ไทย กำลัง
แสวงหาตัวช่วยพยุงไม่ให้เศรษฐกิจเข้าสู่ภาวะถดถอย 

SET Index น่าจะอยู่ในภาวะผันผวนกรอบ 1615 – 1635 จุด พอร์ตจำลอง
วานนี้ Stop profit หุ้น AOT รับกำไร 5.34% วันนี้ให้ขาย MINT ออกแล้ว
ให้เข้าซื้อ BEM เงินสดสำรอง 20% Top Pick เลือก BEM, STEC และ TFG 

 

(จุด) 1,626.23
เปล่ียนแปลง (จุด) -9.05 
มูลค่าการซื้อขาย 

(ล้านบาท) 
63,643.09 

  
 

การซื้อขายแยกตามกลุ่มผู้ลงทุน (ลบ.) 

นักลงทุนสถาบัน -1,004.75 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 312.45 

นักลงทุนต่างประเทศ 191.61 
นักลงทุนในประเทศ 500.69 

 

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 
 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 
 

25 พฤษภาคม 2565  
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ภาพรวมตลาดหุ้นยังถูกกดดันจากความกังวลการใช้นโยบายเชิงรุกของ FED 

วานนี้ตลาดหุ้นได้รับปัจจัยลบจากผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐที่ออกมา

แย่กว่าคาด อาทิ หุ้น Snapchat ปรับตัวลง 40% วานนี้ หลังบริษัทประกาศงบ 1Q65

ออกมาไม่ดี โดยไม่สามารถทำกำไรได้ตามเป้า และบริษัทยังประกาศว่าต้องชะลอการ

จ้างงานไปจนถึงสิ้นปีนี้ กดดันหุ้นเทคฯอื่นๆ ปรับตัวลงเช่นเดียวกัน ขณะที่การพูดของ 

Powell วานนี้ไม่ได้พูดเรื่องสภาวะเศรษฐกิจหรือนโยบายดอกเบี้ยของ FED แต่อย่าง

ใด จึงทำให้ตลาดหุ้นดีดกลับขึ้นไปเล็กน้อย และ Bitcoin ดีดกลับมายืนเหนือ 29,500 

เหรียญ 

ผลตอบแทนสินทรัพย์ต่างๆ 
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

 

อย่างไรก็ตามนักลงทุนยังรอติดตามการเปิดเผยรายงานการประชุม หรือ FOMC 

Minutes Release คืนนี้ คาดมีผลกระทบเชิงลบต่อตลาด (ครั้งล่าสุด ได้กดตลาด

หุ้นลงไปหนัก หลังส่งสัญญาณลดงบดุล)  

 

ค้นหาหุ้นเด่น ธีม Reverse Trade War  

ปธน. สหรัฐ กำลังพิจารณาเรื่องลดความตึงเครียดของสงครามการค้ากับจีน หรือผ่อนผัน

กำแพงภาษีสินค้าจีนที่รัฐบาลทรัมป์เคยตั้งไว้ ซึ่งตลาดคาดว่ามีโอกาสที่จะผ่อนผันหรือ

ยกเลิกหลังจากกำแพงภาษีจะหมดอายุลงใน 6 ก.ค. 65 นี้ 

Last %Chg %MTD %YTD Last %Chg %MTD %YTD

America Dollar Index 101.86    -0.21% -1.07% 6.47%

NASDAQ 11,264.45 -2.35% -8.68% -28.00% EURO/USD 1.07       -0.03% 1.78% -5.60%

S&P 3,941.48   -0.81% -4.61% -17.30% USD/THB 34.15     0.09% 0.31% -2.17%

Russel 1,764.83   -1.56% -5.33% -21.40% Gold Spot 1,867.82 0.07% -1.53% 2.11%

DJIA 31,928.62 0.15% -3.18% -12.14% *คา่ลบ หมายถงึคา่เงนิออ่นคา่

Europe BOND (US)

FTSE 100 7,484.35   -0.39% -0.80% 1.35% 2 Year 2.48       -5.41% -8.69% 238.53%

DAX 13,919.75 -1.80% -1.26% -12.37% 5 Year 2.74       -4.41% -7.23% 117.04%

Euro Stoxx 50 3,647.56   -1.64% -4.08% -15.14% 10 Year 2.75       -3.54% -6.24% 82.15%

CAC 40 6,253.14   -1.66% -4.30% -12.58% BOND (TH)

ASIA 1 Year TH 0.70       -1.79% 11.71% 37.16%

Philllippines 6,577.45   -1.65% -2.28% -7.65% 10 Year TH 3.05       -0.78% 7.02% 60.54%

Indonesia 6,914.14   1.07% -4.35% 5.05%

Australia 7,128.83   -0.28% -4.12% -4.24%

Japan 26,748.14 -0.94% -0.37% -7.10%

Malaysia 1,531.30   -0.73% -4.32% -2.31%

Korea 2,605.87   -1.57% -3.31% -12.49%

China 3,070.93   -2.41% 0.78% -15.63%

Hong Kong 20,112.10 -1.75% -4.63% -14.04%
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หากย้อนรอยเหตุการณ์ในอดีตสหรัฐฯ เคยปรับเพิ่มกำแพงภาษีสินค้าจากจีนตั้งแต่ช่วง

กลางๆ ปี 2018 และมีการเพิ่มรายการสินค้าขึ้นมา 4 รอบ วงเงินรวมราวๆ 3.5 แสน

ล้านเหรียญ โดยทุกๆ รอบที่มีการประกาศขึ้นกำแพงภาษีมักจะกดดันให้ตลาดหุ้นโลก

รวมถึงตลาดหุ้นไทยผันผวน 

การขึ้นกำแพงภาษี Trade War ในอดีต  
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัย ASPS, Bloomberg 

 

และจากการทำการศึกษาความสัมพันธ์ของ Trade War กับตลาดหุ้นไทย พบว่า นัก

ลงทุนให้ความสำคัญกับประเด็นนี้มาก สะท้อนได้จากเวลาที่มีการตั้งกำแพงภาษีเพิ่มขึ้น

ในแต่ละรอบ SET Index มักจะปรับตัวลงแรงเสมอ ดังนี้ 

- การข้ึนภาษีรอบที่ 1 – 2 วงเงิน 5 หมื่นล้านบาท (กดดันตลาดเดือน พ.ค. - มิ.ย. 

61) SET Index ปรับตัวลงเฉลี่ย -10.4% 

- การขึ้นภาษีรอบที่ 3 วงเงิน 2.0 แสนล้านบาท (กดดันตลาดเดือน ต.ค. - ธ.ค. 

61) SET Index ปรับตัวลงเฉลี่ย -11% 

- การขึ้นภาษีรอบที่ 4 วงเงิน 1.1 แสนล้านบาท (กดดันตลาดเดือน ส.ค. - ธ.ค. 

62) SET Index ปรับตัวลงเฉลี่ย -8.1% 
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ความกังวลสงครามแต่ละรอบการเคยกดดัน SET ปรับตัวลง 
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัย ASPS, SET 

 

แรงกดดันจากการตั้งกำแพงภาษีของสหรัฐในทุกๆ รอบ กดดัน SET Index มีการปรับ

ฐานเฉลี่ยราว -10%ต่อรอบ และหากพิจารณเป็นราย Sector พบว่า หลายๆ Sector 

ส่วนใหญ่ถูกกัดดันแรงกว่าตลาด มีเพียงกลุ่มหุ้น Defensive และ ธ.พ. ที่แข็งแกร่งกว่า

ตลาด (ช่วงนั้น Fed ขึ้นดอกเบี้ย และลดขนาดงบดุล) 

ผลตอบแทนเฉลี่ยราย Sector ช่วงกังวลสงครามทางการค้า 
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัย ASPS, SET 

 

ประเด็น Reverse Trade War ผ่อนคลาย น่าจะค่อยๆ ส่งผลดีต่อตลาดหุ้นตามลำดับ

ระหว่างรอกำแพงภาษีหมดอายุลงใน 6 ก.ค. 65 นี้ 
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ส่วนหุ้นเด่น ได้กระแสบวกจาก ธีม “Reverse Trade War” แนะนำ 

1. หุ้นในกลุ่มสินค้าที่ถูกตั้งกำแพงภาษี คาดหวังการบริโภคที่เพิ่มขึ้น กลุ่ม

ชิ ้นส ่วนฯ KCE, HANA, อาหาร CPF TFG GFPT TVO, ยานยนต์ SAT, 

STANLY 

2. หุ้นธ.พ. คาดหวังเศรษฐกิจดีขึ้น มีเกราะป้องกันช่วงดอกเบี้ยขาขึ้น BBL SCB 

KBANK    

 

หุ้นท่องเที่ยว-เปิดเมืองไปต่อ หลังครม. แจกเราเที่ยวด้วยกัน เฟส 4 อีก 1.5 ล้านสิทธิ 

และปลัดสธ. เผยเตรียมถอดแมสก์ได้กลาง มิ.ย.นี้ 

ครม.มติเห็นชอบเพิ่มจำนวนสิทธิโครงการ "เราเที่ยวด้วยกันเฟส 4" อีก 1.5 ล้านสิทธิ์ 

(สูงขึ้นจากเดิมที่หารือไว้ที่ 1 ล้านสิทธิ์) พร้อมทั้งขยายระยะเวลาไป 30 ก.ย. นี้ โดยใช้

งบประมาณคงเหลือ 4 พันล้านบาท จากโครงการเดิมโดยไม่ต้องของบประมาณใหม่ 

สำหรับโครงการ  "เราเที่ยวด้วยกันเฟส 4"  รัฐบาลให้การสนับสนุนใน 3 ส่วน ได้แก่  

• ส่วนลดค่าโรงแรมท่ีพัก 40% ของราคาที่พักต่อห้องต่อคืน ทั้งนี้ไม่เกิน 3,000 

บาท ต่อห้องต่อคืนจำกัดสิทธิคนละไม่เกิน 10 ห้อง หรือ 10 คืน รวมตลอด

โครงการ  

• ส่วนลดค่าอาหารและค่าเข้าสถานที่ท่องเที่ยว 600 บาทต่อห้องต่อคืน โดยผู้

ร่วมโครงการจะได้รับคูปองอาหาร/ท่องเที่ยว วันละ 1 ครั้ง หลังเวลา 17:00 น. 

ของวันเช็คอินและคูปองจะหมดอายุเวลา 23:59 น. ของวันเช็คเอาท์  สำหรับ

วิธีการใช้คูปองนั้น ประชาชนจะชำระ 60% และรัฐบาลสนับสนุนอีก 40% ผ่าน

การตัดเงินจากคูปอง   

• สนับสนุนค่าเดินทางโดยเครื่องบิน  โดยผู้ร่วมโครงการมีสิทธิ์ในการได้รับเงิน

สนับสนุนค่าตั๋วเครื่องบิน 2 สิทธิ์ผู้โดยสาร ต่อ 1 ห้องโรงแรมที่จอง 

ขณะที่ปลัดสธ. เผย กลาง มิ.ย.นี้ ถอดแมสก์ได้ นำร่องกิจกรรมในการใช้ชีวิตอยู่ร่วมกับ

โควิด 19 อย่างปลอดภัย แต่ยังคงให้ใส่ไว้ใน 3 กรณี ดังนี้ 

1.กลุ่มผู้ป่วยหรือกลุ่มเสี่ยง 608(กลุ่มคนที่ต้องได้รับการวัคซีนป้องกันโควิด-19 มากที่สุด) 

2.อยู่ในสถานที่ปิด อากาศถ่ายเทไม่สะดวก 
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3.กิจกรรมที่มีคนร่วมกันจำนวนมาก 

โดยรวมถือเป็น Sentiment เชิงบวกต่อตลาดหุ ้นไทยและหุ้นกลุ ่ม Reopening 

ได้แก่ ERW CENTEL MINT AAV BEM CPALL CRC เป็นต้น 

ส่วน SET Index วันนี้ประเมินกรอบการเคลื่อนไหว 1615 – 1635 จุด Toppicks 

วันนี้แนะนำ BEM STEC (หุ้นเปิดเมืองเศรษฐกิจฟื้น) และ TFG (ได้ประโยชน์จาก

ปัญหาสุกร-ไก่ขาดแคลน) 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
 

                         

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

Avg. Cost Last

CPALL 13 พ.ค. 10% 0.79% 63.50 64.00 73.50 35.89 1.39 60.00
ประเมนิก าไร 2H65 จะโดดเดน่ทีส่ดุ จากการเริม่การเปิดประเทศและผอ่นคลาย

มาตรการตา่งๆอยา่งตอ่เนื่อง

VNG 26 เม.ย. 5% 5.70% 7.90 8.35 12.90 9.69 4.79 7.95

ระยะ 2Q65 จะมกี าไรทีโ่ตกวา่ 1Q65 ราคาตน้ทนุไมล้ดลงจากการเขา้สูฤ่ดแูลง้

และราคากาวทีน่่าจะผา่นจดุ Peak ไปชว่งกลาง เม.ย. และคาดหวังก าไรจะถงึ

จดุ Peak ชว่ง 3Q65

AOT 17 ก.พ. 10% 5.34% 65.50 69.00 69.64    NM 0.00 62.00

Downside จ ากดั น่าสะสมรอรับการฟ้ืนตัวในอนาคต

ราคาหุน้ปัจจบุนัยงั Laggard SET Index อยูม่าก คงค าแนะน า ซือ้ ถอืเป็น

โอกาสสะสม

BLA 18 พ.ค. 10% -0.65% 38.25 38.00 52.00 17.26 1.58 36.50
แนวโนม้ก าไรสทุธปีิ 2565 จะปรับเพิม่ขึน้ 18% yoy จากธุรกจิประกนัฟ้ืนตัว 

ขณะทีค่าดก าไรสทุธงิวด 1Q65 จะฟ้ืนตัวดขี ึน้จากงวด 4Q64

BH 18 เม.ย. 10% 5.83% 163.00 172.50 190.00 49.06 1.02 170.00
แนวโนม้ก าไรของ BH ในงวด 1Q65 คาดจะเตบิโต YoY และ QoQ หลักๆมา

จาก การฟ้ืนตัวของฐานลกูคา้คนไทยและตา่งชาต ิโดยเฉพาะกลุม่ Fly-In

TFG 28 เม.ย. 5% 16.83% 4.16 4.86 6.00 14.34 2.09 4.70
แนวโนม้ก าไรสทุธงิวด 1Q65 จะฟ้ืนตัวชดัเจนทัง้ QoQ และ YoY ผลบวกจาก

แนวโนม้ราคาไกแ่ละสกุรปรับสงูขึน้

MINT 20 พ.ค. 10% 0.00% 33.75 33.75 42.50 190.39 0.00 32.00

ประเมนิผา่นจดุต า่สดุของปี สะทอ้นผา่น Occupancy rate เม.ย. 65 ของ NH 

Hotel เร่งตัวเป็น 60% จากประมาณ 40%งวด 1Q65 หลังเขา้สู ่High Season

 ชว่ง 2Q

BBL 11 พ.ค. 15% -0.39% 128.00 127.50 152.00 8.45 3.33 122.00
ยามดอกเบีย้ขาขึน้ ถอืเป็นธนาคารทีไ่ดเ้ปรยีบกว่ากลุม่ฯ จาก

โครงสรา้งสนิเชือ่ทีม่อีตัราดอกเบีย้ลอยตวัสงู

PLANB 24 พ.ค. 5% -1.28% 7.80 7.70 9.70 39.05 1.54 7.40
ภาพรวมในชว่งทีเ่หลอืของปีโดดเดน่มาก จากท ัง้การเพิม่ก าลงัการ
ผลติส ือ่หลงัเขา้ซือ้สนิทรพัยข์อง AQUA, เม็ดเงนิโฆษณาทีม่แีนวโนม้

เตบิโตตอ่เนือ่ง, การรกุตลาด Sport Marketing

STEC 23 พ.ค. 10% -0.76% 13.10 13.00 18.00 17.33 2.69 12.40
แนวโนม้ผลประกอบการชว่งทีเ่หลอืของปีจะดขี ึน้เรือ่ยๆ ตามยอดรับรูร้ายไดท้ี่

เพิม่ข ึน้ จากการทีภ่าครัฐเปิดใหม้กีารน าเขา้แรงงานตา่งดา้ว

CASH 20 เม.ย. 10% 0.00% N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. ถอืเงนิสด 10%

Start Date

วนันีป้รบั MINT AOT ออกจากพอรต์แลว้ลงทุนใน BEM  และถอืเงนิสด 10%

วานนีแ้นะน าลดเงนิสด 10% ไปลงทุนใน PLANB 5% และเพิม่น า้หนกั BBL 5% แทน
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