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Global Strategy

USA
- FED ส่งสัญญาณผ่อนคลายมากกว่าคาด พร้อมปรับมุมมองเศรษฐกิจดีขึ้น หนุนตลาดท า All Time High ต่อเนื่อง
- แนะน านักลงทุน Let Profit Run และ แนะน านักเก็งก าไรซื้อกลุ่ม Technology และ Semiconductor

Japan
- BOJ มีมติขึ้นดอกเบี้ยตามคาดแต่ยังคงการซือ้พันธบัตร / ด้าน consensus มอง BOJ ขึ้นดอกเบี้ยอย่างค่อยเป็นคอ่ยไปจงึไม่กระทบตอ่ตน้ทนุด้านการเงิน
- ก าไรของดัชนี Nikkei 225 มีแนวโน้มเติบโตน าโดยกลุ่ม Technology และ Consumer Discretionary

China
- ตลาดปรับตัวลงหลังเผชิญแรงกดดันจากหลายปัจจัย เราแนะน าเพียงเก็งก าไรเช่นเดิมโดยซื้อแนวรับ Hang Seng 16,100 และขายท่ีแนวต้าน 17,000 – 17,500 จุด

Vietnam
- ตลาดผันผวนระหว่างสัปดาห์รับข่าวประธานาธิปดีลาออก แต่นักวิเคราะห์มองผลกระทบต่อเศรษฐกิจจ ากดั
- แนะน านักลงทุนระยะยาว Let Profit Run / แนะน านักเก็งก าไรซื้อโดยมีแนวรับ VN Index 1,234 จุด / ด้าน Consensus ให้เป้าหมาย 1,360 จุด

Stock Focus
- Tencent, Xiaomi, Ping An Insurance, Meituan, Micron

Key Takeaway : สินทรัพย์เสี่ยงขึ้นต่อ หลัง FED มองลดดอกเบี้ย

Source: ASP Global Strategy
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Forward P/E and EPS Revision

Source: Bloomberg as of 22 March 2024

PE Band (10 Year) EPS Revision 3M
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US : FED ส่งสัญญาณผ่อนคลายมากกว่าคาด หนุนตลาดท า ATH!

• ผลการประชุม FOMC ออกมาผ่อนคลายกว่าที่ตลาคาด โดยยังคงตัวเลข Dot Plot ซึ่งเป็น มุมมอง
ดอกเบี้ยของคณะกรรมการ Fed ไว้ที่ 3 ครั้งในปีนี้เท่ากับรอบก่อนในเดือน ธ.ค. ช่วยคลายความกังวล
การคงดอกเบี้ยในระดับสูงยาวนาน หลังก่อนหน้านักเศรษฐศาสตร์หลายรายมอง FED อาจปรับ Dot 
Plot ลงเหลือ 2 ครั้ง เนื่องจากเงินเฟอ้ช่วงต้นปอีอกมาสูงกว่าคาด

• อย่างไรก็ตาม FED มองเงินเฟ้อช่วงต้นปอีาจสูงขึ้นได้ตามปจัจยัฤดูกาล แต่มองเงินเฟ้อระยะยาวยังมี
แนวโน้มลดลงสู่เป้าหมาย 2%

Source: Yahoo Finance, CME Fed Watch Tool
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US : เศรษฐกิจมีแนวโน้มเกิด No Landing ขณะที่เริ่มพูดถึงการชะลอ QT

• มีการปรับประมาณการณ์ตัวเลขเศรษฐกิจในปี 2024 ดีขึ้น โดยคาด GDP จะขยายตัวสูงถึง 2.1% จากเดิมคาดไว้เพียง 1.4% นอกจากนี้มกีารปรับลดอัตราการว่างงานลงเหลือ 4.0% 
จากเดิมที่ 4.1% สะท้อนให้เห็นว่าเศรษฐกิจสหรัฐมีแนวโน้มการเกดิ No Landing ขณะเดียวกันมีการปรับเพิ่มคาดการณ์ GDP ปี 2025 และ 2026 

• ด้านแผนลดขนาดงบดุล (QT) ยังไม่ได้ข้อสรุปในการประชุมครั้งนี้ แต่คณะกรรมการส่วนใหญ่เห็นด้วยว่าควรเริ่มชะลอขนาดในเร็วๆนี้ เนื่องจากมองว่าจะท าให้สภาพคล่องในระบบเศรษฐกจิ
ตึงตัวเกินไป และอาจส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกจิ โดยนักเศรษศาสตร์จาก Moody Analytics มอง FED จะเริ่มลดดอกเบี้ยครั้งแรกควบคู่ไปกับการลดขนาด QT ในเดือน ม.ิย. 2024 
และจะทยอยปรับลดต่อเนื่องก่อนจะส้ินสุดการท า QT ช่วงต้นปี 2025 ซึ่งจะท าให้งบดุลของ FED อยู่ที่ 7 ล้านล้านดอลลาร์ 

Source: Fed, Fred as of 21 Mar 2024
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Source: ASP Global Strategy

US : ซื้อเก็งก าไร / Let Profit Run เน้นหุ้นพื้นฐานและธีม AI / แนวรับ 5,050
Stock Theme Stock / ETF Alternatives Strategy Comment

High Growth KFGG Trading BUY - เหมาะส าหรับนักเก็งก าไรที่รับความเส่ียงสูงมาก
- cut loss เมื่อ Nasdaq 100 หลุด 17,700 จุด
- cut loss SMH เมื่อหลุด $214.2Semiconductor SMH ETF SCBSEMI, KKP SEMICON-H Trading BUY

Technology QQQM ETF 
ASP-X, KKP TECH-H, 

TUSTECH-A , B-INNOTECH
BUY

- เหมาะส าหรับนักลงทุนที่รับความเส่ียงสูง
- cut loss เมื่อ Nasdaq 100 หลุด 17,700 จุด

US Mid Small IWM ETF KF-HSMUS, SCBRS2000 BUY
- เหมาะส าหรับนักลงทุนที่รับความเส่ียงสูง
- cut loss เมื่อ Russell 2000 หลุด 1,950 จุด

Quality Growth VOO ETF ASP-TOPBRAND, KKP-GNP BUY
- เหมาะส าหรับนักลงทุนที่รับความเส่ียงปานกลาง
- cut loss เมื่อ S&P500 หลุด 5,050 จุด

Bond
TLT ETF  
TMF ETF

UGIS-N, MUBOND BUY
- เหมาะส าหรับนักลงทุนที่รับความเส่ียงต่ าถึงปานกลาง
- cut loss เมื่อ US 10Y Yield มากกว่า 4.35%
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US : ซื้อเก็งก าไร / Let Profit Run เน้นหุ้นพื้นฐานและธีม AI / แนวรับ 5,050
Let Profit Run : Positive Outlook Tech Theme 1Q24
- AI / Data center / Software : Amazon, Microsoft, Google, Meta, Adobe, ServiceNow, Oracle, SAP, Salesforce, Palantir
- Semiconductor : AMD, Nvidia, Intel, TSMC, ASML, Broadcom, Lam Research, Qualcomm, Micron, Marvell
- Memory chip Recovery : Micron, Western Digital, Samsung, SK Hynix
- Advertising & Streaming : Disney, Meta, Google, Trade Desk, Netflix, Pinterest, Spotify
- Hardware Recovery : Xiaomi, Samsung, MediaTek, Lenovo, Dell, Logitech
- Data Analytics / Cloud Computing : Datadog, Snowflake, CLOU ETF, ARKW ETF
- Cyber Security : CrowdStrike, Cloudflare, Zscaler, Fortinet, Palo Alto

Buy on Dip : Positive Outlook Non-Tech Theme 1Q24
- Lower Bond Yield : Russell 2000 (IWM ETF), Bond & Treasury bill (TLT ETF), Global REITs (VNQ ETF)
- Travel / Consumption : Target, Airbnb, LYFT, Home Depot, Uber, Booking, TripAdvisor, Trip.com, Door Dash, Monster Beverage, Celsius,
- Strong Brands : Porsche, Richemont, LVMH, Hermes, ON Holding, Decker, Ferrari, Estee Lauder, L’Oreal, Ralph Lauren, Crocs
- Healthcare : Novo Nordisk, Elil Lily, Merck, GSK

Source: ASP Global Strategy
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US Earnings Outlook 1Q24

- Tech : TSMC, NFLX, SAP, NOW, ASML, LRCX, QCOM, MSFT, AMZN, META, PLTR, SPOT, FTNT, RBLX, UBER, CMG, 
ARM, CFLT, AFRM, NET, CYBR, Tokyo Electron, ANET, TDD, COIN, AMAT, NVDA, SNPS, BESI, ZM, OKTA, DELL, ZS, 
CRWD, AVGO, ORCL, MU

- Consumer Disc / Staple / Travel : CFR, PG, UAL, LVMH, AAL, GM, DECK, RACE, EL, F, ELF, HLT DIS, KER, RMS, ABNB, 
LYFT, TRIP, CROX, WMT, TCOM, DASH, Li Auto, FSLR, NCLH, CPNG, DUOL, CELH, BIRK, SE, TGT, JD, ADS, P911

- Non-Tech : JPM, GS, NVO, MA, GSK, MRK, CAT, LLY, AXP, SQ

Positive

C, MS, LOGI, DHI, JNJ, INTC, KLAC, WDC, PFE, BA, GOOGL, AMD, AAPL, SKX, ON, MCD, ENPH, NXPI, BABA, PYPL, 
EXPE, PINS, CDNS, SHOP, DDOG, BIIB, AKAM, CSCO, SONY, ALB, HD, ADI, MELI, BKNG, WDAY, LOW, M, HPQ, 
SNOW, CRM, MNST, MRVL, ONON, COST, ADBE, S, LULU, NKE

Neutral

BAC, WFC, UNH, DAL, SCHW, TXN, TSLA, V, SBUX, UPS, ADS, SNAP, IFX, MAR, LSCC, UPST, TWLO, DE, ROKU, 
PANW, SEDG, U, PUM, MDB, ACN

Negative
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JP : BOJ จบยุคดอกเบี้ยติดลบครั้งแรกในรอบ 17 ปี

• BOJ มีมติ 7-2 เสียงในการขึ้นอัตราดอกเบี้ยเป็น 0% - 0.1% ตรงตามที่ตลาดคาด ซึ่งเป็นการยุติดอกเบี้ยติดลบครั้งแรกนบัตัง้แตป่ี 2007 นอกจากนี้ได้ประการยกเลิกการควบคุมเส้นอตัรา
ผลตอบแทนพันธบัตร (Yield Curve Control) รวมถึงการเข้าซื้อ ETF และ J-REIT แต่ยังคงแผนการเข้าซื้อพนัธบตัรรัฐบาลในปริมาณเท่าเดิม 

• อย่างไรก็ตามค่าเงินเยนและผลตอบแทนพนัธบตัรอายุ 10 ปีของญี่ปุ่นยังปรับตัวลดลง เนื่องจาก ปธ. BOJ เผยว่ายังคงให้ความส าคัญกับสภาพแวดล้อมทางการเงินทีผ่่อนคลาย ท าให้
ตลาดมอง BOJ จะไม่เร่งรีบในการปรับขึ้นดอกเบี้ย โดยผลส ารวจของนักเศรษฐศาสตร์จาก  Bloomberg Survey เผย BOJ จะขึ้นดอกเบี้ยอีกเพียงแค ่10bps เท่านั้นในช่วง 4Q24 ก่อนจะ
ปรับขึ้นอีก 10bps ในช่วง 3Q25 และ 4Q25 ซึ่งจะท าให้ดอกเบี้ยสูงสุดอยู่ที่ระดับ 0.3% เท่านั้น 

• ด้านนักวิเคราะห์จาก Bank of America มองการขึ้นดอกเบี้ยส่งผลกระทบตอ่เศรษฐกิจญี่ปุน่จ ากดัเนื่องจาก Funding Cost และ Households Mortgage จะเพิ่มขึ้นเพียงเล็กน้อยเท่านั้น 

• อย่างไรก็ตามนักกลยุทธ์จาก BNP Paribas เผยมีความเส่ียงในการที่ BOJ จะขึ้นดอกเบี้ยเร็วขึ้น หากค่าจ้างที่สูงขึ้นผลักดันอัตราเงินเฟอ้ให้ปรับตัวขึ้นมากเกนิไป   

Source: Bloomberg
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Source: Bloomberg as of 22 March 2023

JP : ก าไรของดัชนี NKY225 เติบโตดีใน Q1 น าโดยกลุ่มเทค

EPS Growth outperform index
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Source: Bloomberg as of 22 March 2023

JP : ก าไรของดัชนี NKY225 เติบโตดีใน Q1 น าโดยกลุ่มเทค
หุ้นขนาดใหญ่ 20 อันดับในดัชนี Nikkei 225 มีแนวโน้มเติบโตดีในปี 2024 - 25

*Trading company และกลุ่ม Financial อาจซื้อขายที่ +3SD แต่อาจเป็นผลจากการท า corporate governance
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CH : ตลาดปรับตัวลงแรง หลังเผชิญแรงกดดันจากหลายปัจจัย
• วันศุกร์ที่ผ่านมาดัชนี HSI Index ปรับตัวลงกว่า 2% โดยตลาดมองเป็นแรงขายท าก าไร

หลังดัชนีปรับขึ้นมากว่า 20% และค่าเงินหยวนอ่อนค่า ขณะที่มีปัจจัยกดดันจากสส.สหรัฐ
เตรียมย่ืนร่างกฎหมายจ ากัดการลงทุนในหุ้นจีน

• ค่าเงินหยวนอ่อนคา่ทะลุระดับ 7.23 หยวนต่อดอลล่าร์ ซึ่งเป็นการอ่อนค่ามากทีสุ่ดในรอบ 4 
เดือน หลังธนาคารกลางจีนปรับลดอัตราแลกเปล่ียนลงและผู้ว่าธนาคารส่งสัญญาณ
นโยบายการเงินผ่อนคลายก่อนหน้านี ้เป็นปัจจัยกดดันต่อ Fund Flow ให้ออกจากจนี

• ขณะเดียวกัน ส านักข่าว Bloomberg รายงานว่าสมาชิกสภาผู้แทนราษฎรของสหรัฐก าลัง
พิจารณาร่างกฎหมาย 4 ฉบับซึ่งเกี่ยวข้องกับการลงทุนในประเทศจีนโดยปัจจยักดดันหลัก
มาจาก 1.กฎหมายไม่ให้กองทุนรวมสหรัฐลงทุนในดัชนีตลาดหุ้นจนี และ 2. กฎหมาย
ก าหนดให้บริษัทในสหรัฐที่มหี่วงโซก่ารผลิตในจีนจ าเปน็ตอ้งรายงานข้อมูลกับทางการสหรัฐ 
ทั้งนี้ร่างกฎหมายอยู่ระหว่างการน าเสนอรัฐสภา

• นอกจากนี้ตลาดยังเผชิญแรงกดดันจากผลประกอบการ XPeng (-8%) ปรับลงหลัง 
Alibaba มีการขายหุ้น ด้าน Li Auto (-10%) หลังบริษัทปรับประมาณการยอดส่งมอบรถใน
ไตรมาส 1 ลง ด้าน Ping An (-5%) ลงรับผลประกอบการออกมาต่ ากว่าคาด และ SMIC (-
6%) ปรับลงหลัง Bloomberg รายงานว่าบริษัทอาจละเมิดกฎหมายสหรัฐ

• เรายังคงค าแนะน าเพียงเก็งก าไรระยะส้ันส าหรับผู้รับความเส่ียงสูง โดยซื้อแนวรับ Hang 
Seng 16,100 – 16,200 จุด และขายที่แนวต้าน 17,000 – 17,500 จุด หากผ่านได้ลุ้น
ทดสอบ 18,000 จุด

Source: Bloomberg
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VN : ตลาดท าจุดสูงสุดในรอบ 1 ปี แม้ช่วงกลางสัปดาห์มีแรงขายท าก าไร
• เมื่อวันที่ 18 มี.ค. ที่ผ่านมาดัชนี VN Index ปรับลง 1.60% หลัง Reuter รายงานว่า

รัฐสภาเวียดนามจัดประชุมพิเศษในวันพฤหัส จากประเด็นส่วนตัวของบุคคลากรทาง
การเมือง (personnel matters) ซึ่งการประชุมลักษณะดังกล่าวในรอบก่อน (18 ม.ค. 
2023) เป็นการประชุมเพื่อรับรองการลาออกของประธานาธิบดีคนก่อน (Nguyen Xuan 
Phuc) 

• ต่อมาในวันพุธ 20 มี.ค. ประธานาธิบดีเวียดนามยื่นหนังสือลาออก หลังด ารงต าแหน่งผู้น า
ประเทศได้เพียง 1 ปี โดยพรรคคอมมิวนิสต์เวียดนามระบุว่านายมีข้อบกพร่อง และพรรค
ยอมรับการลาออก

• ศูนย์วิจัยกสิกรไทย วิเคราะห์การลาออกอาจเกิดจากกระแสการปราบปรามการคอร์รัปชั่น 
ซึ่งอาจส่งผลให้เกิดความไม่แน่นอนทางการเมืองและบรรยากาศในการลงทุนของนักลงทุน
ต่างชาติในระยะส้ัน แต่คาดว่าจะไม่ส่งผลกระทบต่อปัจจัยพื้นฐานและการเติบโตของ
เศรษฐกิจเวียดนามในระยะยาว

• ด้าน Dragon Capital มองตลาดยังมีความน่าสนใจลงทุนหลังอัตราดอกเบี้ยเงินฝากปรับ
ลดลง ขณะที่ตัวเลขเศรษฐกิจออกมาดีต่อเนื่อง และประเมินมูลค่าพื้นฐานยังต่ าที่ Forward 
PE 10.6x ซึ่งต่ ากว่าประเทศในกลุ่ม ASEAN ที่ซื้อขายที่ 13-16x

Source: Bloomberg, cafef.vn
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VN : ดอกเบี้ยเงินฝากปรับตัวลดลง ขณะที่คาดการณ์ก าไรเติบโตต่อเนื่อง

• Vietcap เชื่อว่าเม็ดเงินในประเทศจะไหลเข้าสู่ตลาดหุ้นเพิ่มเตมิ หลังจากที่อัตราดอกเบี้ยเงินเฉล่ียของธนาคารพาณิชย์ในประเทศเวียดนามปรับตัวลดลง   

• ขณะที่ผลประกอบการในปี 2024 และ 2025 คาดจะเติบโตต่อเนื่อง 17% และ 20% ตามล าดับ พลิกฟื้นจากปี 2023 ที่หดตัว -3%

• นักลงทุนระยะยาวแนะน า Let Profit Run / นักเก็งก าไรแนะน าซื้อโดยมีแนวรับ VN Index 1,234 จุด โดยปัจจุบัน Bloomberg Consensus มองเป้าหมายดัชนีที่ 1,360 จุด (upside 6%)

Source: Vietcap
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Global Strategy

Xiaomi (1810 HK)
Highlights

• Xiaomi (1810 HK) รายงานผลประกอบการในไตรมาส4 ออกมาดีกว่าคาด สะท้อนการเติบโตในส่วนของ
สมาร์ทโฟนที่แข็งแกร่งพร้อมกับอัตราก าไรท่ีปรับตัวได้ดีข้ึนอย่างต่อเนื่อง

• โดยรายรวมอยู่ที่ 7.32 หมื่นล้านหยวนเติบโต 10.9%YoY ซึ่งเติบโตเร่งตัวขึ้นจากไตรมาสก่อนและออกมา
ดีกว่าคาดท่ี 7.25 หมื่นล้านหยวน 

• รายได้จากธุรกิจหลัก smartphone (61% รายได้รวม) ที่ 4.42 หมื่นล้านหยวน เติบโต 20.5%YoY 
และดีกว่าคาดที่ 4.32 หมื่นล้าน 

• รายได้ IoT และ Lifestyle (28% รายได้รวม) อยู่ที่ 2.03 หมื่นล้านหยวน หดตัว 5.3%YoY และ
ออกมาต่ ากว่าคาดที่ 2.09 หมื่นล้านหยวน 

• รายได้ Internet services อยู่ที่ 7.9 พันล้านหยวน เพิ่มข้ึน 9.7% YoY ดีกว่าคาดท่ี 7.85 พันล้าน
หยวน

• อัตราก าไรขั้นต้นปรับขึ้นมาที่ 21.3% ตามคาดและดีกว่าปีก่อนที่ 17.2% ส่งผลให้ก าไรจากการด าเนินงาน
เติบโตถึง 50.7%YoY มาอยู่ที่ 5.06 พันล้านหยวนซึ่งดีกว่าคาดท่ี 3.43 พันล้านหยวน 

• ก าไรสุทธิ (adjusted) อยู่ที่ 4.91 พันล้านหยวน เทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนที่ 1.46 พันล้านหยวน ดีกว่า
คาดที่ 3.77 พันล้านหยวน

Source:  Company Reports



Global Strategy

Tencent (700 HK)
Highlights

• Tencent (700 HK) รายงานผลประกอบการไตรมาส 4 ออกมาต่ ากว่าที่นักวิเคราะห์คาด แต่มีการให้ค าม่ันถึง
แผนการซื้อหุ้นคืนในปีนี้ด้วยจ านวนเงินเพิ่มขึ้นเท่าตัว รวมทั้งเพิ่มการจ่ายปันผล 

• โดยไตรมาส 4 รายได้อยู่ที่ 1.55 แสนล้านหยวน เพิ่มข้ึน 7.1% YoY น้อยกว่าคาดที่ 1.57 แสนล้านหยวน 
แบ่งเป็น
• รายได้ Online advertising อยู่ท่ี 2.98 หมื่นล้านหยวน เพิ่มขึ้น 21% YoY ดีกว่าคาดท่ี 2.83 หม่ืน

ล้านหยวน 
• รายได้ Value-Added Services อยู่ที่ 6.91 หมื่นล้านหยวน ลดลง 1.9% YoY น้อยกว่าคาดที่ 7.20 

หมื่นล้านหยวน มาจาก
• รายได้ Domestic games อยู่ที่ 2.7 หมื่นล้านหยวน ลดลง 3.2% YoY น้อยกว่าคาดที่ 

3.02 หม่ืนล้านหยวน 
• รายได้ International games อยู่ที่ 1.39 หมื่นล้านหยวน เท่ากับช่วงเดียวกันของปีก่อน 

น้อยกว่าคาดที่ 1.46 หมื่นล้านหยวน 
• รายได้ Social networks อยู่ที่ 2.82 หมื่นล้านหยวน ลดลง 1.4% YoY น้อยกว่าคาดที่ 

2.88 หมื่นล้านหยวน 3
• รายได้ Fintech & business services อยู่ที่ 5.44 หมื่นล้านหยวน เพิ่มข้ึน 15% YoY น้อยกว่าคาดที่ 

5.48 หม่ืนล้านหยวน 
• ในส่วนของก าไรสุทธิที่ไม่นับรวมรายการพิเศษต่างๆอยู่ที่ 4.27 หมื่นล้าน เพิ่มข้ึน 44% YoY ดีกว่าคาดท่ี 4.20 

หมื่นล้านหยวน
• จ านวนผู้ใช้งานเฉลี่ยต่อเดือน (MAUs) Weixin และ Wechat อยู่ที่ 1.34 พันล้าน เพิ่มข้ึน 2.5% YoY ดีกว่า

คาดที่ 1.34 พันล้าน
• ประกาศจ่ายเงินปันผลประจ าปี 2023 ที่ HKD3.40 ต่อหุ้น เพิ่มขึ้น 42% YoY

Source:  Company Reports



Global Strategy

Xpeng (XPEV US, 9868 HK)

Highlights

• Xpeng (XPEV US, 9868 HK) รายงานขาดทุนรายไตรมาสออกมาดีกว่าคาด แต่บริษัทให้คาดการณ์รายได้
และยอดส่งมอบในไตรมาส 1 น้อยกว่านักวิเคราะห์คาด 

• โดยผลประกอบการไตรมาส 4 รายได้อยู่ที่ $1.31 หมื่นล้านหยวน เติบโต 153.88% YoY, 53.0% QoQ น้อย
กว่าคาดที่ $1.34 หมื่นล้านหยวน

• ยอดส่งมอบรถยนต์อยู่ที่ 60,158 คัน เพิ่มข้ึน 170.93% YoY น้อยกว่าคาดที่ 61,086 คัน 

• อัตราก าไรขั้นอยู่ที่ 6.2% ปรับตัวได้ดีขึ้นจากไตรมาสก่อนที่ -2.7% ดีกว่าคาดท่ี 3.67% 

• ขาดทุนสุทธิต่อหุ้นที่ไม่นับรวมรายการพิเศษต่างๆอยู่ที่ 0.98 หยวน ดีกว่านักวิเคราะห์มองว่าจะขาดทุน 1.87 
หยวนต่อหุ้น 

• ส าหรับคาดการณ์ในไตรมาส 1 บริษัทมองรายได้อยู่ในช่วง 5.8 พันล้านหยวน-6.2 พันล้านหยวน สะท้อนการ
เติบโต 44%-54% YoY น้อยกว่าคาดที่ 1.17 หมื่นล้านหยวน และมองยอดส่งมอบอยู่ในช่วง 21,000-22,500 
คัน สะท้อนการเติบโต 15%-23% YoY น้อยกว่าคาดที่ 54,268 คัน 

• ทางด้านผู้บริหารเผยถึงแผนในการพยายามใช้เทคโนโลยีและวิศวกรรมต่างๆในการช่วยลดต้นทุน พร้อมทั้งการ
ด าเนินงานที่ปรับตัวได้ดีขึ้น ช่วยชดเชยกับผลกระทบจากสงครามทางด้านราคาในตลาดรถยนต์รถยนต์ที่มีมา
อย่างต่อเนื่อง สะท้อนออกมาให้เห็นในอัตราก าไรในส่วนของรถยนต์ที่เพิม่ขึ้นประมาณ 10% QoQ

• รถยนต์รุ่นแรกของแบรนด์ใหม่คาดว่าจะเปิดตัวและเริ่มสง่มอบได้ในไตรมาสที่สามของปีนี้ และ บริษัทมั่นใจว่าจะ
เป็นโมเดลใหม่ที่มาแรงในตลาดรถยนต์ไฟฟ้าแบตเตอร่ี A-class (BEV) ในปีน้ี

Source:  Company Reports



Global Strategy

Micron (MU US)

Highlights

• Micron (MU US) รายงานผลประกอบการไตรมาส 2 (สิ้นสุด กุมภาพันธ์ 24) และให้
คาดการณ์ในไตรมาส 3 ออกมาอย่างแข็งแกร่งและดีกว่าที่นักวิเคราะห์คาด 

• โดยไตรมาส 2 รายได้อยู่ที่ $5.82 พันล้าน เพิ่มข้ึน 58% YoY ดีกว่าคาดท่ี $5.35 พันล้าน 

• อัตราก าไรขั้นต้นอยู่ที่ 20% พลิกกลับมาเป็นบวกหลังจากช่วงเดียวกันของปีที่แล้วติดลบ 
31.4% ดีกว่าคาดท่ี 13.6% 

• Adj EPS ออกมาอยู่ที่ 42 เซนต์ เทียบกับช่วงเดียวกันของปีที่แล้วที่ขาดทุน $1.91 ต่อหุ้น 
ดีกว่าคาดท่ีมองว่าจะขาดทุน 24 เซนต์ต่อหุ้น 

• ส าหรับไตรมาส 3 บริษัทคาดรายได้อยู่ในช่วง $6.4 พันล้าน-$6.8 พันล้าน ดีกว่าคาดท่ี 
$5.99 พันล้าน มองอัตราก าไรขั้นต้นอยู่ในช่วง 25%-28% ดีกว่าคาดท่ี 20.9% และมอง Adj 
EPS อยู่ในช่วง 38 เซนต์-52 เซนต์ ดีกว่าคาดท่ี 24 เซนต์

Source:  Company Reports



Global Strategy

Ping An Insurance (2318 HK)

Highlights

• ผลประกอบการปี 2023 ก าไรจากการด าเนินงานหลังหักภาษี (OPAT) อยู่ที่ 1.18 แสนล้าน ลดลง 20% 
YoY ส่งผลให้ก าไรสุทธิอยู่ที่ 8.57 หมื่นล้านหยวน น้อยกว่าคาดที่ 1.02 แสนล้านหยวน เนื่องจาก
ผลกระทบจากการขาดทุนในส่วนของธุรกิจ asset management เนื่องจากมีการต้ังส ารองเชิงรุกส าหรับ
ความเสี่ยงทางด้านเครดิตที่เพิ่มขึ้น และความผันผวนของตลาดในปี 2023 รวมทั้งการขาดทุนจากการ
ประเมินมูลค่าของสินทรัพย์ในบางรายการ

• ก าไรจากการด าเนินงานหลังหักภาษี ในส่วนของ Life insurance อยู่ที่ 1.06 แสนล้านหยวน ปรับตัวลดลง 
3% YoY เนื่องจากอัตราภาษีที่สูงขึ้นและผลตอบแทนของการลงทุนระยะยาวที่ลดลงจาก 5% มาอยู่ที่ 
4.5% ด้วยการปรับลดสมมติฐานผลตอบแทนการของการลงทุน

• มูลค่ากรมธรรม์ประกันชวีิตใหม่ (Life NBV) อยู่ที่ 3.9 หมื่นล้านหยวน เพิ่มข้ึน 36% YoY ท าได้ดีกว่าคาด 
ด้วยแรงหนุนการเติบโตของยอดขาย ชณะที่ NBV margin อยู่แถวระดับเดิมที่ 24%

• จ านวนตัวแทนขายอยู่ที่ 347,000 ลดลง 4% QoQ และลดลง 22% YoY

• อัตราส่วนรวมของค่าใช้จ่ายสินไหมทดแทนและค่าใช้จายในการด านเนินงานต่อเบี้ยประกันภัยรับสุทธิ (P&C 
combines ratio) อยู่ที่ 100.7% มากกว่าคาด เนื่องจากการสูญเสียในส่วนของการค้ าประกันเครดิตที่
มากกว่าคาด

• บริษัทประกาศจ่ายเงินผลส าหรับท้ังปีอยู่ที่ 2.43 หยวนต่อหุ้น ใกล้เคียงกับปี 2022 ที่ 2.42 หยวนต่อหุ้น

Source:  Company Reports
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GSPA : Global Strategy portfolio Advisory



GSPA : Performance YTD + 15.53%, ACWI + 7.47%



GSPA : Performance YTD +15.53%, ACWI + 7.47%

Sources : Company Report, Bloomberg data as of 02 July 2023 
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Global Strategy Team

Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกั บหลักการ
วิเคราะห์ และมิได้เป็นการช้ีนา หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะ เกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จากัด ไม่ว่ากรณีใด

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด

นิธิกร พิศกนก
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์:118824

เอกรัฐ ศรีภูสิตโต 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์:118166

ศุภพล ตั้งวิเชียร
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์

เกรียงไกร ป่ินเกรียงไกร
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์
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