
       

 

 

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด ไม่สามารถท่ี จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ 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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INVESTMENT STRATEGY 
US 
- คาดสัปดาห์น้ี S&P500 Side way down ในกรอบ 3,800 - 4,100 จุด จับตาดู
ตัวเลขเงินเฟ้อคืนวันอังคารและวันพุธหากเงินเฟ้อสูงกว่าคาด ตลาดมีแนวโน้มปรับตัว
ลงต่อจึงแนะน าชะลอหรือลดการลงทุนในหุ้น High Beta และกลุ่มการเงิน และทยอย
สะสมหุ้นที่มีผลประกอบการที่ประกาศผลออกมาดี 
- ฝ่ายวิจัยมองประเด็น SVB มีผลกระทบจ ากัดต่อภาคธนาคารและระบบเศรษฐกิจ แต่
อาจส่งผลกระทบด้านสภาพคล่องต่อหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีขนาดเล็กซึ่งไม่มีก าไรรวมถึง 
Start-up 
China 
แนะน าทยอยสะสมหุ้นกลุ่ม Re-opening ที่บริเวณแนวรับ 19,600 จุดขณะที่มีแนว
ต้านที่  21 ,000 จุด  แนะน าติดตามตัว เลขเศรษฐกิ จส าคัญได้แก่  Industrial 
Production และ Retail sales  
 

INVESTMENT IDEA 

US 
- แนะน าซื้อ Bonus Enhanced Note อายุสัญญา 9-12 เดือน  
China 
- แนะน าซื้อ KIKO FCN 6 เดือน ในหุ้นกลุ่ม Tech และ Re-opening 
Europe 
- แนะน าซื้อหุ้นกู้กลุ่มธนาคารยุโรป (COCO Bond) เน่ืองจากอัตราผลตอบแทน
ใกล้เคียงกับเงินปันผล แต่ความเสี่ยงด้านราคาน้อยกว่า 
 
 

Last Close
Price

US Gov 10Y 3.6987% -25 9 279
TH Gov 10Y 2.5110% -10 0 120

Dow Jones 31,909.64  -4.3% -5.4% -3.2%
S&P500 3,861.59    -4.5% -5.4% 0.9%

NASDAQ 11,138.89  -4.7% -4.8% 6.6%
STOXX600 453.76       -2.2% -0.6% 7.2%
NIKKEI225 28,143.97  0.8% 1.8% 7.9%

CSI300 3,967.14    -4.0% -3.4% 2.5%
HSCE 6,445.90    -7.1% -9.5% -3.9%

NIFTY50 17,412.90  -1.0% -2.4% -3.6%
SET 1,599.65    -0.3% -3.2% -3.4%

VN30 1,047.20    3.3% -0.1% 4.3%

Communication Services 164.74       -3.8% -4.7% 6.5%
Consumer Discretionary 393.14       -4.2% -5.2% 6.7%

Consumer Staples 453.51       -1.3% -1.5% -1.8%
Energy 336.80       -3.8% -6.0% -2.5%

Financials 198.14       -5.5% -6.7% 0.0%
Health Care 398.14       -3.1% -5.5% -6.5%
Industrials 355.62       -2.7% -1.8% 4.1%

Information Technology 451.80       -2.8% -3.6% 9.4%
Materials 484.75       -5.0% -3.8% 1.8%

Real Estate 292.81       -5.7% -9.1% -2.2%
Utilities 274.53       -1.4% -3.6% -5.8%

Global Property (USD) 2,645.56    -5.4% -8.3% -1.3%
TH Property 147.64       -2.7% -6.8% -2.8%
SG Property 713.97       -2.7% -4.2% 0.7%

Gold Future 1,867.20    0.7% -0.5% -1.5%
WTI Oil Future 76.68         -3.8% -2.3% 58.0%
US Dollar Index 104.58       0.1% 1.1% 16.3%

USD/THB 35.07         1.1% 4.7% 17.1%
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ตลาดหุ้นสหรัฐโดนกดดัน ปรับลงทุกกลุ่มอุตสาหกกรม 
ตลาดหุ้นสหรัฐปรับตัวลดลงในสัปดาห์ที่ผ่านหลัง โดยดัชนี Dow jones -4.3%, 
S&P500 -4.5% และ Nasdaq -4.7% ทั้งนี้หุ้นทั้ง 11 กลุ่มอุตสาหกรรมที่อยู่ในดัชนี 
S&P500 ปรับตัวลดลงทั้งหมดน าโดย กลุ่ม Financial ปรับตัวลดลง 8.50% ขณะที่
กลุ่ม Consumer staples และ Utilities ซึ่งเป็นกลุ่มที่ทนทานต่อภาวะเศรษฐกิจ
ถดถอยและดอกเบี้ยขาขึ้นปรับตัวลงน้อยที่สุด ปิดลบเพียงแค่ -1.92% และ -2.88% 
ตามล าดับ ส่วนทางดัชนี VIX index ซึ่งมักปรับตัวสวนทางดัชนีหุ้นสหรัฐปรับตัวขึ้น 
32.19% 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source : Bloomberg as of 12 Mar 23 

 
ในช่วง 5 ไตรมาสที่ผ่านมาฝายวิจัยพบว่าตลาดสามารถปรับตัวขึ้นได้ดีในช่วงประกาศ
ผลประกอบการบริษัทในสหรัฐ ในกรอบระหว่าง 7 ถึง 16% อย่างไรก็ตามในปัจจุบัน
บรษัิทจดทะเบียนได้ประกาศผลการด าเนินงานเกือบครบแล้ว ตลาดจึงขาดปัจจัยหนุน
ใหม่และกลับมาเป็นแนวโน้ม Sideway down  
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Inverted yield curve สูงสุดในรอบ 42 ป ี
ตลาดหุ้นสหรัฐเผชิญความผันผวนเป็นอย่างมากหลังวันอังคารที่ผ่านมา ปธ. FED ได้มี
การแถลงต่อสภาโดยกล่าวว่า จุดสูงสุดของดอกเบี้ยมีแนวโน้มสูงกว่าคาดการณ์และมี
โอกาสเร่งขึ้นอัตราดอกเบี้ยเนื่องจากเงินเฟ้อและตัวเลขเศรษฐกิจยังชะลอตัวน้อยกว่า
ที่คาด ส่งผลให้ตลาดกังวลทั้งเรื่องเงินเฟ้อที่อาจสูงกว่าคาดและเศรษฐกิจสหรัฐที่อาจ
เผชิญภาวะถดถอย เนื่องจากหาเศรษฐกิจชะลอตัวน้อยกว่าคาดก็อาจส่งผลให้เงินเฟ้อ
อยู่ในระดับสูงและ FED ต้องขึ้นดอกเบี้ยต่อเพ่ือก าจัดเงินเฟ้อ แต่หากตัวเลขเศรษฐกิจ
ออกมาแย่กว่าคาด ก็อาจเป็นสัญญาณบ่งบอกว่าเศรษฐกิจสหรัฐอาจเผชิญภาวะ
ถดถอย  

 
Source : Bloomberg as of 12 Mar 23 
ส่งผลให้ Invert yield Curve ของพันธบัตรรัฐบาลระหว่างอายุ 2 ปีกับ 10 ปี ดิ่งลง
ต่ าสุด 1.05% ต่ าสุดนับแต่ปี 1981 โดย พันธบัตรอายุ 2 ปี ปรับตัวสูงสุดที่ 5.07% 
สูงสุดนับแต่ปี 2007 ส่วน พันธบัตรอายุ 10 ปี ปรับตัวสูงสุดที่ 4.09% ก่อนปรับตัวลง
ในวันศุกร์ที่ผ่านมาซึ่งนอกจากจะเพ่ิมความกังวลเรื่องเศรษฐกิจถดถอยมากขึ้น ยัง
ส่งผลต่อกลุ่มธนาคารที่มีต้นทุนจากการรับฝากเงินในระยะสั้นที่สูงกว่าการปล่อยกู้ใน
ระยะยาว ที่ท าให้ NIM ลดลง 

 
SVB ล้มส่งสัญญาณสะเทอืนวงการแบงค์พาณิชยส์หรฐั 
กลุ่มธนาคารนอกจากได้รับผลกระทบเรื่องผลต่างอัตราดอกเบี้ย (NIM) ที่ลดลงจาก 
Invert yield curve และหนี้เสีย (NPL) ที่อาจเพ่ิมขึ้นจากสภาวะเศรษฐกิจถดถอย 
สัปดาห์ที่ผ่านมา ยังมีปัจจัยกดดันจากธนาคาร Silvergate และ Silicon Valley 
Bank ที่หยุดด าเนินกิจการจากปัญหาสภาพคล่อง ซ่ึงลูกค้าส าคัญได้แก่กลุ่ม Start-up 
และ Technology ได้มีการถอนเงินอย่างมากในช่วงเศรษฐกิจชะลอตัว 
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โดยจากเอกสารของ Silvergate แจ้งว่า มูลค่าทรัพย์สินดิจิทัลที่ฝากไว้ลดลงถึง 47% 
ในไตรมาส 4 ปี 2022 ขณะที่ Silicon Valley Bank มีระดับเงินฝาก  (Total Client 
funds) ลดลง -57.8%  จากปีก่อนหน้า ส่งผลให้ทางธนาคารต้องขายขาดทุนตราสาร
หนี้ที่ถืออยู่เพ่ือน าเงินมาให้ลูกค้าที่ต้องการถอนเงิน โดยไตรมาส 4 ปี 2022 ธนาคาร 
Silvergate  มีผลขาดทุนจากการขายพันธบัตรไป  885.8 ล้าน USD ส่วน SVB Bank 
มีผลขาดทุนจากการขายพันธบัตรไป 1.8 พันล้าน USD   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source : Bloomberg as of 12 Mar 2023 

 
ทั้งนี้ทางฝ่ายวิจัยมองว่าผลกระทบยังค่อนข้างจ ากัดเนื่องจาก FED ได้เข้าไประงับการ
ด าเนินธุรกินของทั้ง 2 ธนาคารและรับประกันเงินฝากเต็มจ านวน พร้อมทั้งออก
มาตรการ Bank Funding Term Program (BFTP) โดยสามารถน าพันธบัตรมาค้ า
ประกันได้ 100% ซึ่งเป็นการแก้ปัญหาจากต้นเหตุเนื่องจากปัญหาดังกล่าวเกิดจาก
ปัญหาสภาพคล่อง มิใช้จากคุณภาพสินทรัพย์เหมือนในอดีต นอกจากนี้ยังช่วยลด
ความกังวลเรื่อง Bank run ของธนาคารพาณิชย์อ่ืนด้วย อย่างไรก็ตามฝ่ายวิจัยมอง
ธุรกิจ Start up ที่สภาพคล่องน้อยอาจเผชิญผลกระทบจากการขาดสภาพคล่อง  
ทั้งนี้ปํญหาดังกล่าวท าให้ตลาดคาด FED อาจชะลอการขึ้นดอกเบี้ย เนื่องจากเริ่มมี
บริษัทที่ได้รับผลกระทบแล้ว  
 

สหรฐัวางแผนข้ึนภาษีเพ่ือลดขาดดุล 
ตลาดยังมีปัจจัยกดดันจาก ประธานาธิบดีโจ ไบเดน ผู้น าสหรัฐฯ ก าลังวางแผนที่จะ
เสนอการปรับขึ้นภาษีครั้งใหญ่ส าหรับมหาเศรษฐีนักลงทุนและผู้ที่มีรายได้มากกว่า 
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400,000 ดอลลาร์ ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของเป้าหมายของรัฐบาลเพ่ือลดการขาดดุล โดย
เรียกร้องให้เก็บภาษีขั้นต่ า 25% ส าหรับมหาเศรษฐี และจะเพ่ิมอัตราภาษีก าไรจาก
การขายหุ้นอีกเกือบ 2 เท่าจาก 20% เป็น 39.6% และไบเดนยังได้เสนอให้เพ่ิมอัตรา
ภาษีนิติบุคคลจาก 21% เป็น 28% ด้วย 
 

Stock Focus 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source : IDC, Bloomberg as of 10 Mar 23 
 
Source : IDC, Bloomberg as of 12 Mar 2023 

 
กลุ่ม Semiconductor ปรับตัวขึ้นมามากตั้งแต่ช่วงต้นปีซ่ึงสวนทางกับปัจจัยพ้ืนฐาน
ที่มีแนวโน้มหดตัวลงในปีนี้ โดย IDC และ Bloomberg คาดอุตสาหกรรมเซมิคอนดัก
เตอร์จะหดตัวกว่า 7% ในปี 2023 น าลงโดยกลุ่ม memory chip ที่ปรับลงกว่า 
20.4% ขณะที่กลุ่ม Microcomponents มีแนวโน้มปรับตัวลงน้อยกว่าที่ 8.6% และ
ฟ้ืนตัวเร็วกว่าที่ 16.5% ในปี 2024 จากอุตสาหกรรมปลายน้ าอย่างรถยนต์ไฟฟ้าที่
เติบโตดี ฝ่ายวิจัยจึงมองหุ้นในกลุ่ม Microcomponents มีความน่าสนใจหากราคา
หุ้ นย่ อตั วลงมา  โดยมอง Top pick ได้ แก่  NXPI Semiconductor (NXPI US), 
STMicroelectronic (STM FP, STM US) และ Infineon (IFX GR)  
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Source : Bloomberg as of 11 Mar 23 

 

ทางเราประเมินกรอบ S&P 500 สัปดาห์นี้อยู่ที ่3,800 - 4,100 จุด  

ด้วยเหตุผลทางภาพเศรษฐกิจมหภาคและผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนที่
ออกมาได้ไม่ดีนัก ประกอบกับตลาดยังไร้ปัจจัยหนุนฝ่ายจิจัยจึงแนะน าลดการลงทุน
ในหุ้น High Beta และกลุ่มการเงิน โดยเลือกหุ้นที่มีผลประกอบการที่ประกาศผล
ออกมาดี  แนะน าจับตาตัวเลขเงินเฟ้อรอบเดือน ก.พ. ที่จะประกาศในวันอังคารนี้โดย
พอร์ทลงทุนยังคงถือเงินสดถึง 43 % และยังเปิด Short Nasdaq index ผ่าน SQQQ 
ETF  เพ่ือ Hedge ความเสี่ยงที่มีหุ้นเทคโนโลยีในพอร์ท 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source : investing as of 13 Mar 2023 
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Stock Recommend Tracking 

 
Source : Bloomberg as of 07 Mar 23 
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 Economic Calendar 
Monday, March 13, 2023 

Time Country Event Actual Forecast Previous 

17.00 US CB Employment Trends Index (Feb) -2.3% -2.7% 118.74 

Tuesday, March 14, 2023 

14.00 UK Average Earnings Index +Bonus (Jan)   5.9% 

14.00 UK Unemployment Rate (Jan)   3.7% 

18.00 US OPEC Monthly Report    

19.30 US Core CPI (YoY) (Feb)   5.6% 

19.30 US Core CPI (MoM) (Feb)  0.4% 0.4% 

19.30 US CPI (MoM) (Feb)  0.4% 0.5% 

19.30 US CPI (YoY) (Feb)   6.4% 

Wednesday, March 15, 2023 

09.00 China Fixed Asset Investment (YoY) (Feb)  4.0% 5.1% 

09.00 China Industrial Production (YoY) (Feb)  2.6% 1.3% 

09.00 China Retail Sales (YoY) (Feb)  3.4% -1.8% 

09.00 China Chinese Unemployment Rate (Feb)   5.5% 

14.45 EU French CPI (MoM) (Feb)   1.0% 

14.45 EU French HICP (MoM) (Feb)    

14.45 EU French HICP (YoY) (Feb)  7.0% 7.2% 

17.00 EU Industrial Production (YoY) (Jan)   -1.7% 

17.00 US Industrial Production (MoM) (Jan)  0.5% -1.1% 

19.30 US Core PPI (MoM) (Feb)  0.3% 0.5% 

19.30 US Core PPI (YoY) (Feb)  4.9% 5.4% 

19.30 US PPI (MoM) (Feb)  0.3% 0.7% 

19.30 US PPI (YoY) (Feb)  5.4% 6.0% 

19.30 US Core Retail Sales (MoM) (Feb)  0.3% 2.3% 

19.30 US Retail Sales (YoY) (Feb)   6.38% 

19.30 US Retail Sales (MoM) (Feb)  0.2% 3.0% 

21.30 US Crude Oil Inventories   -1.694M 

Thursday, March 16, 2023 

06.50 Japan Exports (YoY) (Feb)  0.8% 3.5% 

06.50 Japan Imports (YoY) (Feb)  18.4% 17.5% 

06.50 Japan Trade Balance (Feb)  -3,871.5B -3,498.6B 

08.30 China House Prices (YoY) (Feb)   -1.5% 

19.30 US Building Permits (Feb)  1.350M 1.339M 

19.30 US Building Permits (MoM) (Feb)   0.1% 

19.30 US 
Philadelphia Fed Manufacturing Index 

(Mar)  -7.4 -24.3 

20.15  ECB Interest Rate Decision (Mar)  3.00% 3.00% 

Friday, March 17, 2023 

17.00 EU Core CPI (YoY) (Feb)  5.6% 5.6% 

17.00 EU Core CPI (MoM) (Feb)  0.8% 0.8% 

17.00 EU CPI (YoY) (Feb)  8.5% 8.5% 

17.00 EU CPI (MoM) (Feb)  0.8% -0.2% 

21.00 US Industrial Production (MoM) (Feb)  0.4% -1.0% 

21.00 US Industrial Production (YoY) (Feb)   0.79% 

Source : Investing  

https://www.investing.com/economic-calendar/french-hicp-940

