
       

 

 

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าข้ึนโดย
อ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการชี้น า หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วน
เป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด ไม่ว่ากรณีใด  
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Source Bloomberg as of 17 Feb 23 
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INVESTMENT STRATEGY 
US 
เงินเฟ้อและตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐสูงกว่าคาด รวมถึง Valuation ตลาดอยู่ในระดับสูงหาก
ผลประกอบการไม่เป็นไปตามคาด จะกดดันตลาดหุ้นสหรัฐ แนะน าทยอยท าก าไรหุ้น High 
Beta และสลับมาเข้ากลุ่ม Defensive หรือ Hedge Port เพื่อป้องกันความผันผวนใน
ระยะสั้นหาก Port มีสัดส่วนหุ้น High Beta จ านวนมาก  
China 
รอหาจุดเข้าในหุ้นกลุ่ม Technology และกลุ่ม Re-Opening เน่ืองจากในระยะสั้นราคา
หุ้นปรับตัวสูงขึ้นมากแล้ว ในขณะที่ผลประกอบการยังตามราคาหุ้นได้ไม่ทัน อย่างไรก็ตาม 
แนวโน้มเศรษฐกิจจีนยังคงแข็งแกร่งเมื่อเทียบกับกลุ่มประเทศเศรษฐกิจขนาดใหญ่  เราจึง
แนะน าซื้อเมื่อย่อตัว (buy on dip) โดยมีแนวรับของดัชนี  HSI Index ที่ระดับ 20,000 

INVESTMENT IDEA 

Buy Bonus Enhancement 12 - 15 Month link with US stocks เพื่อข้ามเวลาแห่ง
ความไม่แน่นอน  
 
Buy Fixed Coupon Note 6 Month link with HK stocks  ดอกเบี้ยคุ้มความเสี่ยงกวา่ 
BEN 
 
 

Last Close
Price

US Gov 10Y 3.8148% 8 45 290
TH Gov 10Y 2.6120% 7 14 130

Dow Jones 33,826.69     0.0% 0.0% 2.3%
S&P500 4,079.09       -0.2% 2.4% 6.5%

NASDAQ 11,787.27     0.6% 6.3% 12.8%
STOXX600 464.30          1.4% 1.8% 9.5%
NIKKEI225 27,513.13     -0.6% 5.3% 5.4%

CSI300 4,034.51       -1.7% -2.5% 4.2%
HSCE 6,991.27       -1.9% -4.4% 4.3%

NIFTY50 17,944.20     0.6% -0.4% -0.6%
SET 1,651.67       -0.7% -1.6% -0.8%

VN30 1,053.72       0.5% -4.4% 4.9%

Communication Services 173.21          0.2% 3.9% 12.0%
Consumer Discretionary 419.57          1.1% 3.9% 13.8%

Consumer Staples 465.06          1.0% -1.8% 0.7%
Energy 342.60          -4.4% -4.0% -0.8%

Financials 211.80          -0.3% 0.8% 6.9%
Health Care 419.88          -0.3% -2.2% -1.4%
Industrials 363.75          0.5% 1.3% 6.5%

Information Technology 465.51          -0.7% 5.8% 12.7%
Materials 502.80          -0.2% -2.3% 5.6%

Real Estate 317.48          -1.4% -1.0% 6.1%
Utilities 286.47          0.6% -4.2% -1.7%

Global Property (USD) 2,852.63       -1.1% 0.2% 6.5%
TH Property 158.89          -0.8% 1.5% 3.4%
SG Property 737.60          -1.3% 2.1% 3.8%

Gold Future 1,840.40       -1.2% -3.5% -2.9%
WTI Oil Future 76.34            -4.2% -4.0% 57.3%
US Dollar Index 103.86          0.2% 1.5% 15.5%

USD/THB 34.60            2.4% 5.3% 15.5%

Commodity & Currency (%)

Index 1 W 1 M YTD.

Fixed Income (bps)

Equity

MSCI ACWI NET TR (USD) (%)

Property (%)
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กระทรวงแรงงานสหรัฐเผยตัวเลขเงินเฟ้อรอบเดือน ม.ค. อยู่ที่ระดับ +6.4% YoY 
และ +0.5% MoM ส่วนเงินเฟ้อไม่รวมพลังงานและอาหารสด +5.6% YoY และ 
+0.4% MoM แม้เงินเฟ้อทั่วไปชะลอตัวลงต่อเนื่อง 7 เดือนติดต่อกัน แต่สูงกว่าที่
ตลาดคาดครั้งแรกในรอบ 3 เดือน โดยเงินเฟ้อภาคบริการยังปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นอย่าง
ต่อเนื่อง ล่าสุด +4.1% YoY และประกาศตัวเลขเศรษฐกิจอ่ืน  โดยยอดค้าปลีก 
(Retail sale)  รอบเดือน ม.ค. หากเทียบแบบรายปีแล้วปรับตัวเพ่ิมข้ึนสูงสุดในรอบ 5 
เดือนและหากเทียบจากเดือนก่อน สูงสุดนับแต่เดือน มี.ค. 64 และพลิกกลับมาเป็น
บวกในรอบ 2 เดือน ส่วนดัชนีราคาผู้ผลิต แม้ปรับตัวลดลงทั้งรายเดือนและรายปี แต่
มากกว่าที่ตลาดคาด ส่วนตัวเลขผู้ขอสวัสดิการการว่างงานต่ ากว่าคาดและต่ ากว่าครั้ง
ก่อน ซึ่งตัวเลขทางเศรษฐกิจสะท้อนว่าเศรษฐกิจของสหรัฐยังคงแข็งแกร่ง แต่
ขณะเดียวกัน ความกังวลเรื่องเงินเฟ้อและการเพ่ิมอัตราดอกเบี้ยอาจกลับมารบกวน
ตลาดอีกครั้งหนึ่ง  

Source : Bloomberg data as of 17 Feb 23 

 

Source : Bloomberg as of 20 Feb 23 

นอกจากนี้ ทาง IMF เปิดเผยราคาสินค้าโภคภัณฑ์ที่ไม่รวมพลังงานเริ่มปรับตัวสูงขึ้น
หลังจีนผ่อนคลายมาตรการ Zero-Covid ขณะที่ราคาน้ ามันเริ่มชะลอการปรับตัว
ลดลง หลังเศรษฐกิจประเทศพัฒนาแล้วสามารถหลบหลีกภาวะเศรษฐกิจถดถอยได้ 
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Crude Oil WTI Non-Fuel Commodities (rhs)

Jan-22 Feb-22 Mar-22 Apr-22 May-22 Jun-22 Jul-22 Aug-22 Sep-22 Oct-22 Nov-22 Dec-22 Jan-23

Growth

Industrial Production 2.9 6.9 4.8 5.3 4.4 3.8 3.6 3.6 5.0 3.4 2.2 1.7 2.2

Retail Sale 13.4 17.6 7.4 8.2 9.4 9.4 8.4 10.9 9.1 7.8 6.2 5.3 6.2

PMI Manu 57.6 58.4 57.0 55.9 56.1 53.1 52.7 52.9 51.0 50.0 49.0 48.4 49.0

PMI Service 60.4 57.2 58.4 57.5 56.4 56.0 56.4 56.1 55.9 54.5 55.5 49.2 55.5

Labor Market

Avg Hourly Earning 5.4 5.2 5.6 5.5 5.3 5.2 5.2 5.2 5.1 4.8 4.8 4.6 -

Nonfarm / 1000 504 714 398 368 386 293 537 292 269 284 263 223 517.0

Unemployment Rate 4.0 3.8 3.6 3.6 3.6 3.6 3.5 3.7 3.5 3.7 3.6 3.5 3.4

Inflation

CPI 7.5 7.9 8.5 8.3 8.6 9.1 8.5 8.3 8.2 7.7 7.1 6.5 6.4

PPI 10.1 10.4 11.7 11.2 11.1 11.2 9.7 8.7 8.5 8.2 7.3 6.2 6.0

Financial Market

Policy rate 0.25 0.25 0.5 0.5 1 1.75 2.5 2.5 3.25 3.25 4 4.5 4.75

Dollar Index 96.5 96.7 98.3 103.0 101.8 104.7 105.9 108.7 112.1 111.5 106.0 103.5 102.1
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รวมถึง รัสเซียประกาศแผนการปรับลดการผลิตน้ ามัน 500,000 บาร์เรล/วัน ในเดือน 
มี.ค.66 ซึ่งคิดเป็น 5 % ของผลผลิตจากรัสเซียในเดือน ม.ค. ซึ่งเป็น Sentiment เชิง
บวกต่อราคาน้ ามัน โดย 2 ปัจจัยดังกล่าวอาจส่งผลให้เงินเฟ้อปรับตัวสูงขึ้นในระยะ
ข้างหน้า 

Source : Bloomberg data as of 10 Feb 23 
แนวโน้มเงินเฟ้อสหรัฐที่มากกว่าคาด ท าให้ CME Fed Watch Tool เผยมีโอกาส
สูงขึ้นที่ FED อาจขึ้นดอกเบี้ยที่ระดับ 50bps อีกครั้ง (เป็น 18.10% จากเดิม 
12.19%)  
ขณะที่ James Bullard ปธ. FED สาขา St Louis. และ Loretta J. Mester ปธ. FED 
สาขา Cleveland ออกมากล่าวว่า FED ควรขึ้นดอกเบี้ยในการประชุมรอบเดือน มี.ค. 
ที่ระดับ 50bps ส่งผลให้ดอลลาร์สหรัฐและพันธบัตร 2 ปีปรับขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ 
ท าให้ตลาดหุ้นสหรัฐทั้ง 3 ดัชนีหลักผันผวนเป็นอย่างมาก โดยในรอบสัปดาห์ที่ผ่านมา 
ดัชนี Dow jones -0.1%, S&P500 -0.3% ขณะที่ Nasdaq +0.6% อย่างไรก็ตาม ทั้ง 
James Bullard และ Loretta J. Mester ไม่มีสิทธิออกเสียงในปี 2023 
 
Valuation ที่อยู่ในระดับสูงจะกดดันตลาดหุ้นสหรัฐหากผลประกอบการไม่เป็นไป
ตามคาด 
ปัจจุบันดัชนีตลาดหุ้นสหรัฐ อิงตามดัชนี S&P500 ซื้อขายที่ระดับ Forward PE สูง
กว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 10 ปี และ NASDAQ100 ซื้อขายที่ระดับ Forward P/E ที่
ระดับ +1SD ด้วยระดับ Valuation ปัจจุบันที่แพงกว่าค่าเฉลี่ย อาจส่งผลให้ตลาด
ปรับ P/E ลง หากผลประกอบการไม่เป็นไปตามที่ตลาดคาด ประกอบกับเงินเฟ้อรอบ
เดือน ม.ค. และตัวเลขเศรษฐกิจอ่ืนๆ ที่เพ่ิมสูงขึ้นกว่าคาด จะส่งผลเชิงลบต่อ 
Sentiment ของราคาหุ้นได้ ดังนั้นฝ่ายวิจัยคาดตลาด แกว่งตัว Side Way To Side 

81.90%
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Way Down และอาจเผชิญความผันผวนอีกครั้งในวันที่ 23 ก.พ. จากการประชุม  
FOMC Meeting Minutes 
แนะน าทยอยขายท าก าไรในหุ้นกลุ่ม High Growth เนื่องเงินเฟ้อสูงกว่าคาดและ
ตัวเลขเศรษฐกิจแข็งแกร่ง ประเด็นเงินเฟ้อและการขึ้นอัตราดอกเบี้ยอาจกดดันกลุ่ม
ดังกล่าว และสลับมาลงทุนในหุ้นกลุ่ม Defensive  
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China 
ทางฝ่ายวิจัยแนะน า รอหาจุดเข้าในหุ้นกลุ่ม Technology และกลุ่ม Re-Opening 
เนื่องจากในระยะสั้นราคาหุ้นปรับตัวสูงขึ้นมากแล้ว ในขณะที่ผลประกอบการยังตาม
ราคาหุ้นได้ไม่ทัน อย่างไรก็ตาม แนวโน้มเศรษฐกิจจีนยังคงแข็งแกร่งเมื่อเทียบกับกลุ่ม
ประเทศเศรษฐกิจขนาดใหญ่  เราจึงแนะน าซื้อเมื่อย่อตัว (buy on dip) โดยมีแนวรับ
ของดัชนี  HSI Index ที่ระดับ 20,000 จุด 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
แนะน าเก็งก าไรโดยการซื้อคืนหุ้น Tencent (700 HK) และ Alibaba (9988 HK) 
จากแนวโน้มราคาสามารถยืนแนวรับได้ และเริ่มกลับมาเป็นขาข้ึนเชิงเทคนิคอล 
 
Tencent (700 HK) blended Forward PE at 18.3 เท่า ซึ่งต่ ากว่าค่าเฉลี่ย 5 ปีที่  
20.0 เท่า ปัจจุบันเทรดต่ ากว่า -1SD   
 
Alibaba  (9988 HK) blended Forward PE at 14.7 เท่า ซึ่งต่ ากว่าค่าเฉลี่ย 5 ปี
ที่ 21.1 เท่า ปัจจุบันเทรดแถว  -1SD  
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Stock Recommend Tracking 

 

 

Last Weekly transaction 
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Economic Calendar 
Monday, February 20, 2023 

Event Event Event Event Forecast Previous 

8.15 China PBoC Loan Prime Rate 3.65% 3.65% 3.65% 

14.00 Germany German PPI (MoM) (Jan))  -1.2% -0.4% 

Tuesday, February 21, 2023 

7.30 Japan Services PMI   52.3 

15.15 France French Manufacturing PMI (Feb)  50.9 50.5 

15.15 France French Services PMI (Feb)  49.9 49.4 

15.30 Germany German Manufacturing PMI (Feb)  47.8 47.3 

15.30 Germany German Services PMI (Feb)  51.0 50.7 

16.00 EU Manufacturing PMI (Feb)  49.3 48.8 

16.00 EU Services PMI (Feb)  51.0 50.8 

16.30 UK Manufacturing PMI  47.5 47.0 

16.30 UK  Services PMI  49.2 48.7 

21.45 US Manufacturing PMI (Feb)  47.3 46.9 

21.45 US Services PMI (Feb)  47.2 46.8 

22.00 US Existing Home Sales  4.10M 4.02M 

Wednesday, February 22, 2023 

2.055 US FOMC Member Williams Speaks    

4.30 US API Weekly Crude Oil Stock   -2.184M 

Thursday, February 23, 2023 

2.00 US FOMC Meeting Minutes    

6.30 US FOMC Member Williams Speaks    

17.00 EU Core CPI (YoY) (Jan)  5.2% 5.2% 

17.00 EU CPI (MoM) (Jan)  -0.2% -0.4% 

17.00 EU CPI (YoY) (Jan)  8.6% 8.5% 

20.30 US GDP (QoQ) (Q4)  2.9% 2.9% 

20.30 US Initial Jobless Claims  200K 194K 

22.50 US FOMC Member Bostic Speaks    

23.00 US Crude Oil Inventories  1.166M 16.283M 

Friday, February 24, 2023 

14.00 Germany German GDP (YoY) (Q4)  0.5% 0.5% 

14.00 Germany German GDP (QoQ) (Q4)  -0.2% -0.2% 

14.45 France French GDP (YoY)   0.5% 

20.30 US Core PCE Price Index (MoM) (Jan)  0.4% 0.3% 

20.30 US Core PCE Price Index (YoY) (Jan)  4.3% 4.4% 

22.00 US PCE Price index (YoY) (Jan)   5.0% 

22.00 US PCE price index (MoM) (Jan)   0.1% 

22.00 
US New Home Sales (Jan) 

 
 619K 616K 

22.15 US FOMC Member Mester Speaks    
ท่ีมา: Investing.com 

 


