
A S L  A n a l y s i s  G u i d e
Friday, March 24, 2023

ธวัชชัย  อัศ วพรไชย  นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพยแ์ละปัจจัยทางเทคนิค ID 000710 Tel. +662 5081567 Ext 3516
ปัณณวิชย์  ฤทธาสิ รินันท์  นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน ID 101198 Tel. +662 5081567 Ext 3516
ชุตินธร  วิกุลศุภภัค นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ ID 095151 Tel. +662 5081567 Ext 3517
ผูช่้วยนักวิเคราะห์ ภัทรดนัย จตุรพร

สรุปตลาดวานน้ี SETI ปิดที่ 1,593.65 จุด เพ่ิมข้ึน 8.57 จุด (+0.54%) มูลค่าการซื้อขาย 49,431.84 ล้านบาท 
คลายกังวลต่อวกิฤตธนาคารในฝั่ งตะวันตก รวมถึงผลประชุมเฟดปรบัข้ึนอัตราดอกเบี้ย 0.25% 
เป็นไปตามที่ตลาดคาด 

Research Highlight: SET ลุ้นทดสอบแนวต้าน 1600 / ติดตามการประชุม กนง.

1. Update ผลการประชุม
ธนาคารกลางอังกฤษและ
สวติเซอรแ์ลนด์

• BoE ประกาศขึ้นอัตราดอกเบี้ย 0.25% สู่ระดับ 4.25% ตามตลาดคาด หลังจากเงินเฟ้อดีด
ตัวข้ึนสู่ระดับ 10.4% ในเดือนก.พ. แทนที่จะปรบัตัวลงตามที่มีการคาดการณ์ไว้ ซึ่งสอดคล้อง
กับการปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยของเฟดวานน้ี อย่างไรก็ดี ตลาดประเมินว่า BoE อาจปรบัขึ้น
อัตราดอกเบี้ยอีก 2 ครัง้ ในชว่งที่เหลือของปีน้ี

• SNB ประกาศขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 0.50% สู่ระดับ 1.50% ตามตลาดคาด ภายใต้
อัตราเงินเฟ้อที่ปรบัขึ้นสู่ระดับ 3.4% ในเดือนกพ. แม้จะน้อยกว่าประเทศอ่ืนในยุโรป แต่สูง
กวา่ที่ตลาดคาดอยูม่าก 

• ทั้งน้ี SNB ได้ปล่อยสินเชื่อให้กับเครดิต สวิสราว 5 หมื่นล้านฟรังก์สวิส (5.368 หมื่นล้าน
ดอลลาร)์ ขณะที่ตลาดคาดหวงักับมาตรการชว่ยเหลือผู้ถือหน่อย AT1 ของ CS ที่หลักจากถูก 
takeover โดย UBS แล้วท าให้มูลค่าตราสารเป็นศูนย์

• อย่างไรก็ดีตลาดรับรู้ปัจจัยลบต่อประเด็นน้ีไปพอสมควรแล้ว สะท้อนผ่านราคาหุ้นกลุ่ม
ธนาคารที่ปรบัตัวลงแรง หนุนทั้ง upside และ Div. yield ให้สูขึ้น เราจึงมองว่าเป็นจังหวะที่ดี
ในการเข้าซือ้สะสม เราชอบ KBANK KTB KKP

2 .  นั ก ล ง ทุ น ต่ า ง ช า ติ
กลับมาซื้อครัง้แรกในรอบ
สัปดาห์

• ด้าน fund flow เมื่อวานนักลงทุนต่างชาติกลับมาซื้อสุทธิ 1,000 ล้านบาท หลังจากที่ก่อน
หน้ามีแรงขายสุทธิมาตลอด ขณะที่ นักลงทุนสถาบันยังคงซื้อสุทธิต่อเน่ืองต้ังแต่ช่วง
กลางเดือนที่ผ่านมา ด้านค่าเงินบาทที่ยังคงทรงตัวได้ระดับ 34 บาทต่อดอลล่าร์ แต่ US 
Bond Yield ที่ปรบัตัวลงช่วยหนุนแรงซื้อสินทรพัย์เสี่ยง อาจเห็นแรงขายนักลงทุนต่างชาติ
ลดลงหลังจากน้ี

Upcoming event • การประชุมกนง. 29 มี.ค. คาดว่าจะปรบัข้ึนอัตราดอกเบี้ยเพียง 0.25% สู่ระดับ 1.75%
โดยเป้าเงินเฟ้อ 1-3% เรามองว่ามีโอกาสที่จะเป็นไปได้ที่กรอบบนที่ 3%+/- เน่ืองจากช่วง 
มี.ค.-ต.ค. 65 อัตราเงินเฟ้อไทยอยู่ในระดับที่สูง 4.65-7.86% เทียบกับงวดล่าสุด ก.พ. ที่
ขยายตัวเพียง 3.79%YoY ท าให้คาดการณ์ว่า กนง. จะปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีกครัง้ในรอบ
การประชุม 31 พ.ค. สู่ระดับ 2.00% (ล่าสุดในปี 2557) ก่อนจะคงที่ระดังกล่าวไปตลอดทั้งปี

• ตัวเลขเศรษฐกิจท่ีส าคัญ 30 มี.ค. GDP4Q US (ประมาณการครัง้สุดท้าย) คาดขยายตัว 
2.7%YoY และ Manufacturing PMI (มี.ค.) จีน, 31 มี.ค. อัตราเงินเฟ้อยุโรป มี.ค. คาดชะลอ
ตัวลงเหลือ 7.4% จากเดือนก่อนที่ขยายตัว 8.5% และ Core PCE US คาดขยายตัวลดลง
เหลือ 0.4%MoM จาก 0.6% ของเดือนก่อน

Investment Strategy • คาด SET รบัรูป้ัจจัยลบจากวิกฤตธนาคารในสหรฐัฯและยุโรป ไปพอสมควรแล้ว ซึ่งประเด็น
ดังกล่าวจะกระทบต่อภาคการเงินโลกค่อนข้างจ ากัดและไม่ลุกลามเป็นวกิฤติทางการเงินรอบ
ใหม่ อย่างไรก็ตาม ความเสี่ยงในภาคการเงินอาจมีแนวโน้มเพ่ิมสูงข้ึนในระยะสั้นจากสภาพ
คล่องในระบบที่ตึงตัว การใช้นโยบายการเงินที่แข็งกร้าวเกินไปอาจท าให้เกิดเศรษฐกิจ
ถดถอยมากกวา่คาด แนะน าเพ่ิมการลงทุนที่อิงกับปัจจัยพ้ืนฐานในประเทศที่ได้อานิสงส์จาก
ภาคการท่องเที่ยว การบรโิภคในประเทศ และการเลือกต้ัง

• แกว่งตัว sideway ลุ้นทดสอบแนวต้าน 1600 เป็นจุดพิจารณา แนวรบั 1588/1580 ไม่ควร
ต่ากวา่

• แนะน า Selective buy กลุ่ม Big cap. ท่ี laggard HMPRO CPALL CPN AOT KBANK 
SCB JMT BDMS กลุ่ม Election Rally ADVANC KBANK BBL SC SIRI WHA STEC 
CPALL EA
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G l o b a l M a r k e t s
( + ) ตลาดหุ้นสหรฐัฯ ปิดบวกในวันพฤหัสบดี (23 ม.ีค.) 
หลังจากนางเจเน็ต เยลเลน รฐัมนตรคีลังสหรฐั ให้ค ามั่น
ว่าจะใช้มาตรการเพ่ิมเติมเพ่ือปกป้องเงินฝากธนาคาร
ของชาวอเมริกัน นอกจากน้ี ตลาดยังได้แรงหนุนจาก
การรว่งลงของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลสหรฐั 
และธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) ส่งสัญญาณใกล้ยุติวงจร
ปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ย
( - ) ตลาดหุ้นปิดปรับตัวลงในวันพฤหัสบดี (23 มี.ค.) 
โดยหุ้นกลุ่มธนาคารถ่วงตลาดลง หลังธนาคารกลาง
อังกฤษ (BoE) ปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยตามธนาคารกลาง
สหรัฐ  ( เฟด)  และธนาคารกลางสวิต เซอร์แลนด์ 
ท่ามกลางความวิตกเก่ียวกับวิกฤตธนาคารที่อาจจะ
ลุกลาม 
( - ) สัญญาน้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ปิดลบในวัน
พฤหัสบดี (23 มี.ค.) หลังจากนางเจนนิเฟอร ์แกรนโฮล์ม 
รัฐมนตรีกระทรวงพลังงานสหรัฐระบว่า การเติมเต็ม
คลังส ารองน้ามันทางยุทธศาสตรข์องสหรฐั (SPR) อาจ
ต้องใช้เวลานานหลายปี
( + ) สัญญาทองค าตลาด COMEX ปิดพุ่งขึ้นแตะ
ระดับสูงสุดในรอบกว่า 1 ปีในวันพฤหัสบดี (23 มี.ค.) 
โดยได้แรงหนุนจากการที่ธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) ส่ง
สัญญาณใกล้ยุติวงจรปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ย

หุ้ น เ ค า ะ ไป  คุ ย ไ ป . . C P N
• CPN ต้ังเป้ารายได้ปี 66 ขยายตัว 20% จากการขยายตัวของทุกธุรกิจ โดยกลุ่ม
ศูนย์การค้าจะเปิดตัว Central Westville งบลงทุนราว 6.2 พันล้านบาท คาดว่า
จะเปิดในช่วง 4Q66 ย่านราชพฤกษ์ ซึ่งขณะน้ี Occupancy รา้นค้าเกือบเต็ม 
100% ท้ังน้ีในปี 67 ต้ังเป้าจะเปิด Central Nakhon Sawan (งบลงทุน 5.8 
พันล้านบาท คาดเปิด 1Q67), Central Nakhon Pathom (งบลงทุน 8.2 พันล้าน
บาท คาดเปิด 2Q67) ซึ่งเป็นโครงการ mixed used ขนาดใหญ่ และ Central 
Krabi (งบลงทุน 4.5 พันล้านบาท คาดว่าจะเปิด 4Q67) ท้ังน้ีทิศทางของการ
ท่องเที่ยวที่กลับมาฟื้ นตัวขึ้น และส่วนลดค่าเช่าที่ลดลง จะช่วยหนุนผล
ประกอบการในปีน้ี

• ส าหรบัการพัฒนาโครงการ Mega project Mixed-Used ของ CPN ใน 5-10 ปีน้ี 
มีท้ังส้ิน 5 โครงการ เริม่จากโครงการแรก Dusit Central Park จะทยอยเปิดตัว
ในปี 67-68 ส่วนอีก 4 โครงการจะอยู่บนพ้ืนที่สถานทูตอังกฤษ เป็นการรว่มทุน
กับฮ่องกงแลนด์, ที่ดินพระราม 9 ซ่ึงเป็นท่ีต้ังของตลาดจ๊อดแฟร ์23 ไร,่ ที่ดิน
พหลโยธิน 24 ใกล้กับเซ็นทรลั ลาดพรา้ว และอีกท าเลยังอยู่ระหว่างการพิจารณา 
มูลค่าการลงทุนรวม 2 หมื่นล้านบาท พ้ืนที่รวม 3.5 แสน ตร.ม.

• ปัจจุบัน CPN มีพ้ืนที่เช่าศูนย์การค้ารวมกว่า 2.3 ล้านตารางเมตร และมีอัตรา
การเช่ามากกว่า 90% ส่วนการเติบโตของรายได้ในช่วง 5 ปีน้ี (ปี 66-70) วาง
เป้ารายได้เติบโตเฉล่ีย 12-13% ต่อปี

• ด้านธุรกิจท่ีอยู่อาศัย ยังคงใช้กลยุทธ์โลเคช่ันใกล้ศูนย์การค้า โดยแผนปี 66 
เตรยีมเปิดโครงการใหม่ท้ังหมด 7 โครงการ มูลค่ารวมกว่า 9 พันล้านบาท ได้แก่ 
คอนโดมิเนียม 3 โครงการ คือ ESCENT เพชรบุร,ี บุรรีมัย์ และนครศรธีรรมราช 
และ แนวราบ 4 โครงการ คือ บ้านนิรติ นครศรธีรรมราช และแบรนด์ใหม่ บ้านนิร
ดา พระราม 2, อุทยาน และเอกชัย

• ส่วนธุรกิจอคารส านักงาน มีโครงการ Central Park Offices ภายในโครงการ 
Dusit Central Park เป็น World-Class Professional Hub ส่วนกลุ่มโรงแรมปี
น้ีจะเปิดครบทุก 3 แบรนด์ รวมท้ังส้ิน 10 แห่ง 1,600 ห้อง
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