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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  
 

 
 

 
  

ทิศทางดอกเบี้ยนโยบายในกลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว 
 

 
ที่มา:  Bloomberg 

ยังมีช่องให ้Rebound ต่อ แต่แคบลง 
Top Pick เลือก BBL, PLANB และ STEC 
การที่ตลาดเริ่มมองเห็นทางเลือกเพิ่มขึ้นในการลดแรงกดดันจากเงินเฟ้อ 
แทนที่จะดำเนินนโยบายการเงินตึงตัวเชิงรุกเพียงอย่างเดียว โดยมองไปท่ี
กำแพงภาษีนำเข้า ที่สหรัฐฯกำหนดจัดเก็บจากจีน (Trade War) ซึ่งมีมูลค่า
เป็นสินค้านำเข้า 3.5 แสนล้าน USD ซึ่งกำลังจะหมดอายุลงในวันที่ 6 ก.ค.
2565 ว่าอาจไม่มีการขยายอายุออกไป หากเป็นไปในแนวทางดังกล่าว ก็น่าจะ
เป็นองค์ประกอบหนึ่งท่ีช่วยลดความร้อนแรงของเงินเฟ้อลง ทำให้ตลาดหุ้น
สหรัฐฯตอบสนองในเชิงบวกเฉพาะอย่างยิ่งในกลุ่มธนาคาร เชื่อว่าตลาดหุ้น
บ้านเราก็น่าจะได้รับ Sentiment เชิงบวกจากเรือ่งดังกล่าวด้วย ส่วนในบ้าน
เรามีกำหนดการขายซองรถไฟฟ้าสายสีส้มตะวันตก 27 พ.ค.65 ดีต่อรับเหมาฯ 

SET Index ยังเปิด Room ในการ Rebound แต่ Upside จำกัด กรอบ 1625 
– 1655 จุด พอร์ตจำลองให้ลดเงินสดจาก 20% เหลือ 10% ให้เข้าซื้อ BBL 
และ PLANB หุ้น Top Pick เลือก BBL, PLANB และ STEC 

 

(จุด) 1,635.28
เปล่ียนแปลง (จุด) 12.33 
มูลค่าการซื้อขาย 

(ล้านบาท) 
58,704.94 

  
 

การซื้อขายแยกตามกลุ่มผู้ลงทุน (ลบ.) 

นักลงทุนสถาบัน -187.32 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -546.13 

นักลงทุนต่างประเทศ 2,093.72 
นักลงทุนในประเทศ -1,360.26 

 

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 
 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 
 

24 พฤษภาคม 2565  
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ภาพรวมโลกยังอยู่ในช่วงหาแนวทางสกัดกั้นเงินเฟ้อ 

ภาวะเงินเฟ้อที่เร่งตัวขึ้น ณ ปัจจุบัน ทั้งจากการทยอยฟื้นของเศรษฐกิจ บวกกับความ

ขัดแย้งรัสเซียยูเครนที่ยืดเยื้อ เป็นตัวเร่งกดดันให้ราคาสินค้าแพงขึ้น ขณะที่หลายๆ 

ประเทศเริ่มหาวิธีการในการลดระดับเงินเฟ้อลงดังนี้ 

1. ปธน. สหรัฐส่งสัญญาณอาจผ่อนผันหรือยกเลิกกำแพงภาษีจากจีน เพื่อสกัด

การพุ่งขึ้นของราคาสินค้าในสหรัฐ โดยวานนี้ปธน.สหรัฐ โจ ไบเดน กล่าว

ระหว่างเดินทางไปเยือนญี่ปุ ่นว่า กำลังพิจารณาเรื่องลดความตึงเครียดของ 

สงครามการค้ากับจีน หรือผ่อนผันกำแพงภาษีสินค้าจีนที่รัฐบาลทรัมป์เคยตั้งไว้ 

ซึ่งตลาดคาดว่ามีโอกาสที่จะผ่อนผันหรือยกเลิกหลังจากกำแพงภาษีจะหมดอายุ

ลงใน 6 ก.ค. 65 นี้ เพื่อช่วยสกัดการพุ่งขึ้นของราคาสินค้าในสหรัฐ ความผ่อน

คลายดังกล่าวช่วยหนุนให้ตลาดหุ้นหลายประเทศปรับตัวเพิ ่ม อาทิ Down 

Jones +618 จุด หรือ 1.98%, EURO Stoxx50 +1.4% และหุ ้นที ่บวกได้

ร ้อนแรงส่วนใหญ่จะเป็นหุ ้น ธ.พ. อาทิ  JP Morgan +6.2%, Bank of 

America +5.9% และ Deutsche Bank +7.0% เป็นต้น ถือเป็นกระแสที่

ดีต่อหุ้น ธ.พ. ไทยเช่นกัน แนะนำ BBL KBANK SCB 

ตลาดหุ้นโลกปรับขึ้น (23 พ.ค. 65) 
หลังไบเดน ส่งสัญญาณพิจารณายกเลิกกำแพงภาษีจากจีน  

 

 
ที่มา: Bloomberg 
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2. การเตรียมใช้นโยบายการเงินตึงตัวเพิ่มขึ้นเรื่อยๆ ของหลายประเทศ ถือเป็น

ประเด็นกดดันสภาพคล่องในตลาดหุ ้นทั ่วโลก  โดยล่าสุดนาง Christine 

Lagarde ประธานธนาคารกลางยุโรป กล่าวว่า ECB เตรียมขึ้นดอกเบี้ยนโบาย

ครั้งแรกในรอบ 10 ปี (การประชุมครั้งถัดไป 3 มิย. 65) ตามสหรัฐและอังกฤษที่

ปีนี้ขึ้นดอกเบี้ยมาต่อเนื่อง ล่าสุดอยู่ที่ 0.75% และ 1% ตามลำดับ และตลาด

คาดว่าดอกเบี้ยยุโรปจะกลายเป็นบวกภายในไตรมาสที่ 3 ของปีนี้  รวมถึงเช้านี้

ในฝั่งเอเชียยังมีปากีสถานฯ ประกาศขึ้นดอกเบี้ย 1.5% สู่ระดับ 13.75% สูง

เป็นอันดับ 2 รองจากศรีลังกา ขณะที่ไทยแม้ปัจจุบันยังคงดอกเบี้ยนโยบายอยู่ 

แต่คาดว่าช่วงปลาย 3Q65 – ต้น 4Q65 มีความเสี่ยงที่กนง. อาจพิจารณาปรับ

เพิ่มดอกเบี้ยขึ้นได้ ซึ่งการขึ้นดอกเบี้ย 0.25% ตามกลไกมีโอกาสกดดัน SET 

Index ให้ลดลง 88 จุด 

ทิศทางดอกเบี้ยนโยบายในกลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว 
 

 
ที่มา: Bloomberg 

 

ความหวังการความผ่อนคลายกำแพงภาษีจากจีนถือเป็นปัจจัยบวกต่อตลาดหุ้น

ในช่วงนี้ อย่างไรก็ตามประเด็นสงครามรัสเซียยูเครนยังยืดเยื้อ และเดือนหน้ายังเป็น

ช่วงเข้าสู ่การใช้นโยบายการเงินแบบ New Nomal ในเดือนหน้า คือ สหรัฐมี

แนวโน้มขึ้นดอกเบี้ยต่อในเดือน มิ.ย. 0.5% พร้อมกับการลดขนาดงบดุลลง 4.75 

หมื่นล้านเหรียญ น่าจะกดดัน Upside ของตลาดหุ้นให้ขึ้นจำกัดในช่วงที่เหลือของ

เดือน พ.ค. ส่วนวันนี้ประเมินกรอบการเคลื่อนไหวของ SET ที่ 1625 – 1655 จุด 
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ฝีดาษลิง ประเด็นรบกวนตลาดที่ต้องติดตาม 

ปัจจุบันฝีดาษลิง (monkeypox) ได้ระบาดทั่วโลก ซึ่งมีผู้ติดเชื้อและต้องสงสัยรวมกันไม่

ต่ำกว่า 100 ราย ล่าสุดประเทศเบลเยียมเป็นประเทศแรกที่ประกาศให้มีการกักตัวผู้ติด

เชื้อฝีดาษลิง 21 วัน หลังจากท่ีล่าสุดพบผู้ติดเชื้อ 4 ราย 

การขึ้นดอกเบี้ยหลายปะเทศในช่วงท่ีผ่านมา 
 

 
ที่มา: TNN 

 

นอกจากนี้ตามข้อมูลขององค์การอนามัยโลก เผยผู้ติดเชื้อไม่เคยมีประวัติเดินทางไป

ประเทศในแถบแอฟริกา (แหล่งกำเนิดโรคฝีดาษลิง) ดังนั้นจึงถือเป็นกรณีผิดปกติในการ

ระบาด นอกจากนี้ทางองค์การอนามัยโลกยอมรับว่า การแพร่ระบาดมีโอกาสเพิ่มขึ้นอีก

ในอนาคตอันใกล้นี ้ แต่ยังถือเป็นสถานการณ์ที ่แตกต่างจากโควิด เพราะอัตราการ

เสียชีวิตนั้นถือว่าต่ำมาก 

ประเด็นดังกล่าว หากมีการแพร่ระบาดเร็ว ถือเป็นปัจจัยที่รบกวนการฟื้นตัวของ

เศรษฐกิจและตลาดหุ้นในอนาคตได้ ดังนั้นนักลงทุนอาจจะต้องติดตามประเด็นนี้

อย่างใกล้ชิด ในทางกลับกันช่วงสั้นถือเป็น Sentiment เชิงบวกกับหุ้นถุงมือยางทั้ง

ในต่างประเทศและในไทย ท ี ่วานน ี ้ปร ับต ัวข ึ ้นเด ่น อาทิ  Topgrove +2.8% 

Supermax +2.9% และ STGT +3.6% เป็นต้น   
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รถไฟฟ้าสายสีส้มมาแล้ว.... 

หลังเฝ้ารอกันมานานเกี่ยวกับการเปิดประมูลโครงการรถไฟฟ้าสายสีส้มตะวันตกช่วงบาง

ขุนนนท-์มีนบุรี มูลค่า 1.27 แสนล้านบาท ล่าสุด รฟม.ได้ประกาศเชิญชวนให้เอกชนเข้า

ร่วมคัดเลือกเป็นผู้ร่วมลงทุนในโครงการดังกล่าว ในรูปแบบ PPP Net Cost  คือเอกชน

เป็นผู้รับความเสี่ยงเรื ่องการจัดเก็บค่าโดยสารเอง มีกำหนดขายซองเอกสารคัดเลือก

เอกชนระหว่างวันที่ 27 พ.ค-10 มิ.ย นี้ ซึ่งเอกชนที่ได้รับคัดเลือกจะเป็นผู้ลงทุนงาน

ออกแบบ ก่อสร้างงานโยธา จัดหา ผลิต ติดตั้ง และทดสอบการทำงานของอุปกรณ์งาน

ระบบรถไฟฟ้า รวมไปถึงงานให้บริการเดินรถไฟฟ้าและซ่อมบำรุงตลอดทั้งเส้นทางเป็น

ระยะเวลา 30 ปี นับจากวันที่เริ่มให้บริการเดินรถไฟฟ้าโครงการส่วนตะวันออก คาดว่า

ขั้นตอนพิจารณาข้อเสนอของเอกชนจะแล้วเสร็จภายในเดือน ส.ค 65 โดยโครงการนี้

น่าจะเป็นการขับเคี่ยวกันระหว่าง BEM ที่มี CK เป็นผู้รับเหมาหลัก และ BTS ที่มี STEC 

เป็นผู้รับเหมาหลัก ขณะที่ผู้รับเหมารายอื่นๆ รวมถึงผู้รับเหมางานเสาเข็มก็มีโอกาสเข้า

มามีส่วนร่วมในฐานะผู้รับเหมาช่วง ประเด็นที่ต้องติดตามคือเรื่องเกณฑ์การคัดเลือกผู้

ชนะประมูลว่าจะนำคะแนนจากซองเทคนิคมาร่วมพิจารณาพร้อมกับซองราคาหรือไม่ 

เพราะหากใช้เกณฑ์ดังกล่าวจะทำให้ BEM มีความได้เปรียบ เนื ่องจาก BEM เป็นผู้

ให้บริการเดินรถไฟฟ้าใต้ดินเพียงรายเดียวของประเทศไทย เมื่อผสานกับ CK ที่เป็น

ผู้รับเหมาก่อสร้างที่มีประสบการณ์ก่อสร้างรถไฟฟ้าใต้ดินมากที่สุดของประเทศไทย จึง

น่าจะทำคะแนนด้านเทคนิคได้สูง ฝ่ายวิจัยแนะนำซื ้อ CK (FV@B 25) และ STEC 

(FV@B 18) เพราะไม่ว่ากลุ่ม BEM หรือ BTS จะเป็นผู้ชนะประมูล ในแง่ของการก่อสร้าง 

ก็คงเป็นการแบ่งงานกันระหว่างผู้รับเหมารายใหญ่ เพียงแต่ว่าใครจะเป็นผู้รับเหมาหลัก

หรือผู้รับเหมาช่วงเท่านั้น 

 

Fund Flow ยังคอยพยุงตลาดหุ้นไทยต่อเนื่อง 

วานนี้ต่างชาติยังซื้อสุทธิหุ้นไทยต่ออีก 2.1 พันล้านบาท พร้อมกับซื้อสทธิสัญญา SET50 

Futures 2.58 หมื่นสัญญา หนุนให้ตลอด 6 วันทำการ ต่างชาติซ้ือสุทธิหุ้นไทย 1.1 หมื่น

ล้านบาท พร้อมกับซื้อสุทธิสัญญา SET50 Futures ทุกวันรวมกัน 9.3 หมื่นสัญญา 
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สรุปภาพรวมตลาดและ Fund Flow 23 พ.ค. 65 
 

 
ที่มา: SET, ฝ่ายวิจัย ASPS 

 

แรงซ้ือของนักลงทุนต่างชาติที่เข้ามาต่อเนื่องเป็นส่วนหนึ่งที่ช่วยพยุงให้ตลาดหุ้นไทย

ผันผวนน้อยกว่าตลาดหุ้นอีกหลายประเทศ สำหรับกลยุทธ์การลงทุนวันนี้แนะนำ หุ้น

ที่ราคายังขยับตัวเพิ่มขึ้นได้น้อย เมื่อเทียบกับแนวโน้มผลประกอบการที่ทยอยเพิ่มขึ้น

ในช่วงต่อจากนี้ อย่าง BBL, STEC, PLANB เป็น Top pick   
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
 

                        

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

Avg. Cost Last

CPALL 13 พ.ค. 10% 2.76% 63.50 65.25 73.50 36.59 1.37 60.00
ประเมนิก ำไร 2H65 จะโดดเดน่ทีส่ดุ จำกกำรเริม่กำรเปิดประเทศและผอ่นคลำย

มำตรกำรตำ่งๆอยำ่งตอ่เนื่อง

VNG 26 เม.ย. 5% 2.53% 7.90 8.10 12.90 9.40 4.94 7.95

ระยะ 2Q65 จะมกี ำไรทีโ่ตกวำ่ 1Q65 รำคำตน้ทนุไมล้ดลงจำกกำรเขำ้สูฤ่ดแูลง้

และรำคำกำวทีน่่ำจะผำ่นจดุ Peak ไปชว่งกลำง เม.ย. และคำดหวังก ำไรจะถงึ

จดุ Peak ชว่ง 3Q65

AOT 17 ก.พ. 10% 6.11% 65.50 69.50 69.64    NM 0.00 62.00

Downside จ ำกดั น่ำสะสมรอรับกำรฟ้ืนตัวในอนำคต

รำคำหุน้ปัจจบุนัยงั Laggard SET Index อยูม่ำก คงค ำแนะน ำ ซือ้ ถอืเป็น

โอกำสสะสม

BLA 18 พ.ค. 10% 0.00% 38.25 38.25 52.00 17.38 1.57 36.50
แนวโนม้ก ำไรสทุธปีิ 2565 จะปรับเพิม่ขึน้ 18% yoy จำกธุรกจิประกนัฟ้ืนตัว 

ขณะทีค่ำดก ำไรสทุธงิวด 1Q65 จะฟ้ืนตัวดขี ึน้จำกงวด 4Q64

BH 18 เม.ย. 10% 7.36% 163.00 175.00 190.00 49.77 1.00 170.00
แนวโนม้ก ำไรของ BH ในงวด 1Q65 คำดจะเตบิโต YoY และ QoQ หลักๆมำ

จำก กำรฟ้ืนตัวของฐำนลกูคำ้คนไทยและตำ่งชำต ิโดยเฉพำะกลุม่ Fly-In

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

แนวโนม้รำคำไกแ่ละสกุรปรับสงูขึน้

MINT 20 พ.ค. 10% 1.48% 33.75 34.25 42.50 193.21 0.00 32.00

ประเมนิผำ่นจดุต ำ่สดุของปี สะทอ้นผำ่น Occupancy rate เม.ย. 65 ของ NH 

Hotel เร่งตัวเป็น 60% จำกประมำณ 40%งวด 1Q65 หลังเขำ้สู ่High Season

 ชว่ง 2Q

BBL 11 พ.ค. 10% -0.39% 129.00 128.50 152.00 8.51 3.31 122.00
ยามดอกเบีย้ขาขึน้ ถอืเป็นธนาคารทีไ่ดเ้ปรยีบกว่ากลุม่ฯ จาก

โครงสรา้งสนิเชือ่ทีม่อีตัราดอกเบีย้ลอยตวัสงู

STEC 23 พ.ค. 10% -0.76% 13.10 13.00 18.00 17.33 2.69 12.40
แนวโนม้ผลประกอบการชว่งทีเ่หลอืของปีจะดขี ึน้เร ือ่ยๆ ตามยอดรบัรู ้
รายไดท้ีเ่พ ิม่ข ึน้ จากการทีภ่าครฐัเปิดใหม้กีารน าเขา้แรงงานตา่งดา้ว

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

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

วานนีน้ า้เงนิสด 10% ไปลงทุนใน STEC แทนในสดัสว่นทีเ่ท่ากนั

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

​ 16.83%

​ 7.36%

​ 6.11%

​ 2.76%

​ 2.53%

​ 1.48%

​ 0.00%

​ 0.00%

​ -0.39%

​ -0.76%
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