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Market Summary
What happened last week?
• สัปดาห์ที่ผ่านมา ตลาดหุ้นสหรัฐฯปรับขึ้นและปิดผสมในวันศุกร์ ขานรับตัวเลข
การจ้างงานนอกภาคการเกษตร (Nonfarm Payroll) ที่ เพิ่มขึ้น 372,000 
ต าแหน่งในเดือนมิ.ย.ซึ่งแข็งแกร่งเหนือความคาดหมายของนักลงทุน ซึ่งอาจเป็น
ปัจจัยสนับสนุนให้ ธนาคารกลางสหรัฐฯ (FED) ปรับดอกเบี้ยที่รุนแรงขึ้น ทั้งนี้ใน
รอบสัปดาห์ที่ผ่านมา หุ้นกลุ่มท่ปรับตัวขึ้นได้ดีที่สุดได้แก่หุ้นกลุ่มสินค้าฟุ่มเฟือย
หลังราคาน้ ามัน WTI ปรับลงราว 3% จากความกังวลเศรษฐกิจถดถอย ด้าน
ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกและตลาดหุ้นเอเชียปิดผสม

What to watch next week?
• สัปดาห์นี้ ติดตามการประกาศตัวเลขดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ประจ าเดือนมิ.ย.
และรายงานสรุปภาวะเศรษฐกิจ (FED Beige Book) ในวันพุธ นอกจากนี้จับตา
การประกาศผลประกอบการ 2Q22 ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหุ้นสหรัฐฯ
อย่ า ง  JPMorgan Chase (JPM US), Morgan Stanley (MS US), Wells
Fargo (WFC US), UnitedHealth Group (UNH US) และ TSMC (TSM US)

Indices Close 8/7/22 1w chg.

US
S&P500 3,899.38 1.94%

Dow Jones 31,338.15 0.77%

Nasdaq 11,635.31 4.56%

EU
Stoxx600 417.12 2.45%

DAX 13,015.23 1.58%

Asia

CSI300 4,428.78 -0.85%

HSI 21,725.78 -0.61%

Nikkei225 26,517.19 2.24%

Source: Bloomberg as of 10 July 22
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ตลาดจับตาผลประกอบการ 2Q22 ของบริษัทในฝั่งสหรัฐฯ
• 71% ของบริษัทจดทะเบียนในฝั่งสหรัฐฯจะทยอยประกาศงบภายในวันที่ 29 

ก.ค. นี้ นักวิเคราะห์คาดการณ์รายได้โดยรวมเติบโต 15%YoY หนุนจาก
เงินเฟ้อที่ปรับเพิ่มขึ้น อย่างไรก็ตาม Margin คาดจะหดตัวเล็กน้อยเหลือที่ 
12% ส่วน EPS Growth คาดว่าจะโต 6%YoY ขณะที่ไตรมาส 3 และ 4 
นักวิเคราะห์คาดว่าก าไรจะเติบโตได้เพิ่มขึ้นเป็น 11%YoY และ 12% 
ตามล าดับ โดยการเผย Outlook ของบริษัทจะเป็นปัจจัยที่ท าให้นักวิเคราะห์
อาจปรับคาดการณ์ก าไรลงหากบริษัทมีมุมมองเชิงลบในไตรมาสถัดไป

• หากดูจากสถิติในอดีตพบว่าในช่วงที่เกิดภาวะ Recession หรือเศรษฐกิจ
ถดถอย กลุ่มที่มีก าไรหดตัวมากที่สุดได้แก่ Consumer Discretionary, 
Industrials และ Materials ส่วนกลุ่มที่ยังมีผลประกอบแข็งแกร่งในช่วง
ภาวะ Recession ได้แก่ Utilities, Consumer Staple และ Healthcare 

• ด้านกลุ่มธนาคาร นักวิเคราะห์คาดว่ารายได้จะโตเล็กน้อยที่ 3%YoY 
ขณะที่ก าไรคาดจะหดตัว 15%YoY จากการตั้งส ารองที่มากขึ้น ส่วนกลุ่ม
เทคโนโลยีใหญ่ฝั่งสหรัฐฯ นักวิเคราะห์คาดว่า Alphabet (GOOGL US) 
Apple (AAPL US) Microsoft (MSFT US) และ Meta Platforms (META 
US) จะเป็น 4 บริษัทเทคฯที่สร้างก าไรได้มากที่สุดในไตรมาสนี้แม้จะเป็นการ
เติบโตท่ีต่ าสุดในรอบ 2 ปีก็ตาม 

Preview งบธนาคารสหรัฐ
• ในสัปดาห์หน้าเตรียมจับตาการประกาศงบ 2Q22 ของธนาคารใหญ่สหรัฐฯ 

โดย JP Morgan (JPM US) และ Morgan Stanley (MS US) จะประกาศ
ในวันพฤหัสฯ Citigroup (C US) และ Wells Fargo (WFC US) ในวันศุกร์

• จากการขึ้นอัตราดอกเบี้ยของ FED ตามหลักทฤษฎีแล้วจะส่งผลบวกต่อ
ธนาคารขนาดใหญ่ เนื่องจากจะหนุนรายได้ดอกเบี้ยของธนาคาร อย่างไรก็
ตาม ส านักข่าว CNN เผยว่ารายได้ของธนาคารอาจจะออกมาไม่ดีนัก 
เนื่องจากได้เห็นสัญญาณจากผู้บริหารของ JP Morgan ที่ออกมาเผยว่ามี
ปัจจัยกดดันด้านเศรษฐกิจ ส่งผลให้บริการด้านวาณิชธนกิจไม่ได้มีมากนัก
และทาง Reuters เผยว่าธนาคารใหญ่อย่าง JP Morgan และ Wells Fargo 
ใน Q2 ได้ลดจ านวนพนักงานและทั้งสองธนาคารได้ประเมินรายได้​​สินเชื่อ
เพื่อที่อยู่อาศัย​จะปรับลดลงใน Q2 ทั้งนี้ หากอิงข้อมูลของ Bloomberg ได้
เผยการคาดการณ์ EPS ของ JP Morgan (JPM US) อยู่ที่ $2.93 ซึ่งลง
จาก $3.78 ในปีที่แล้ว Morgan Stanley (MS US) อยู่ที่ $1.57 ต่ ากว่า
$1.89 ในปีที่แล้ว Citigroup (C US) อยู่ที่ $1.69 ต่ ากว่า $2.85 ในปีที่แล้ว
Wells Fargo (WFC US) อยู่ที่ $0.85 ต่ ากว่า $1.38 ในปีที่แล้ว ทั้งนี้ หาก
มองจากราคาหุ้นของบริษัทดังกล่าวที่ปรับตัวลงมาแล้วราว 20-30% YTD 
ทาง CNN จึงเผยว่าความผันผวนของราคาอาจจะไม่รุนแรงมาก

Source: Bloomberg, FT.com, CNBC, Goldman Sachs , JP Morgan as of 10 July 22
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เงินเฟ้อจีน และการมาตรการออกสนับสนุนความยั่งยืน
• ส านักงานสถิติแห่งชาติจีนเผยดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ประจ าเดือนมิ.ย.

เพิ่มขึ้น 2.5%YoY สูงกว่าที่นักวิเคราะห์คาดไว้และเป็นระดับที่สูงสุดในรอบ 
2 ปี หนุนโดยราคาพลังงานและราคาอาหาร โดยเฉพาะการเพิ่มขึ้น
อันรวดเร็วของราคาเนื้อหมูซึ่งเป็นส่วนประกอบหลักในตะกร้า CPI ทั้งนี้
รัฐบาลได้ออกมาตรการควบคุมราคาหมูเป็นที่เรียบร้อยแล้ว

• โดยนักวิเคราะห์เผยเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับต่ าและไม่น่ากังวลของจีน ท าให้
รัฐบาลสามารถมุ่งเน้นการฟื้นฟูเศรษฐกิจที่ได้รับผลกระทบจากนโยบาย 
Zero-COVID ภาคอสังหาริมทรัพย์ที่ย่ าแย่ และการชะลอตัวของการค้า
ระหว่างประเทศ ทั้งนี้ นักเศรษฐศาสตร์คาดว่าเงินเฟ้อจีนจะยังคงปรับตัว
สูงขึ้นต่อเนื่อง ล้อไปกับการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ และคาดว่าจะแตะระดับ
สูงสุดในเดือนก.ย. ที่ระดับใกล้เคียง 3%

• ช่วงสัปดาห์ที่ผ่านมา จีนประกาศออกมาตรการเพื่อควบคุมอุตสาหกรรม
บัตรเครดิตที่มีมูลค่า $1.3tr สนับสนุนการเติบโตอย่างยั่งยืนและลดความ
เสี่ยง โดยระเบียบใหม่ระบุให้ 1) ธนาคารต้องตรวจสอบสินเชื่อบัตรเครดิต
และจัดการความเสี่ยงให้เข้มงวดมากขึ้น 2) ควบคุมจ านวนบัตรที่ไม่มีการ
เคลื่อนไหวทางธุรกรรมให้น้อยกว่า 20% 3) ห้ามใช้จ านวนบัตรเครดิตหรือ
ส่วนแบ่งทางการตลาดเป็นมาตรวัดผลการด าเนินงาน

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจีนเพิ่มเติม
• รัฐบาลจีนเตรียมออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจผ่านการออกพันธบัตร

มูลค่า CNY1.5tr ในช่วงครึ่งหลังของปีนี้ โดยเป็นครั้งแรกในประวัติการณ์ที่
รัฐบาลจีนใช้โควต้าการออกพันธบัตรส าหรับปี 2023 จุดประสงค์เพื่อเร่ง
กระตุ้นเศรษฐกิจผ่านโครงการด้านโครงสร้างพื้นฐาน

• ทั้งนี้ นักเศรษฐศาสตร์ชี้การออกพันธบัตรของรัฐบาลจีนที่ใช้ โควต้าส าหรับ
ปีหน้านั้นไม่น่าแปลกใจ เนื่องจากรัฐบาลจีนเผชิญกับค่าใช้จ่ายสูงจากวิกฤต
อสังหาริมทรัพย์จีน ค่าใช้จ่ายจากการยกเว้นภาษีให้ธุรกิจบางกลุ่ม และ
ค่าใช้จ่ายในการตรวจเชื้อ COVID-19 อย่างไรก็ตาม ต้องใช้เวลาหลายไตร
มาสที่การลงทุนด้านโครงสร้างพื้นฐานนั้นจะสะท้อนออกมาในตัวเลขการ
เติบโตของเศรษฐกิจ

• เม็ดเงินกระตุ้นเศรษฐกิจระลอกนี้คาดถูกน าไปรวมกับจ านวนเงินสนับสนุนที่
รัฐบาลจีนได้มีการออกไปช่วงหลายสัปดาห์ก่อนหน้านี้ซึ่งมีมูลค่า CNY1.1tr
โดยรัฐบาลจีนยังคงไม่มีการปรับเป้าหมายการเติบโตของเศรษฐกิจจีนปีนี้ลง
แต่อย่างใดและยังคงไว้ที่ระดับ 5.5% ในขณะที่ทาง Bloomberg เผยผล
ส ารวจนักวิเคราะห์มองว่าเศรษฐกิจจีนจะเติบโต 4.1% ในปีน้ี และคาดว่าจะมี
การออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติมต่อเนื่อง

Source: Bloomberg, FT.com, CNBC, Goldman Sachs , JP Morgan as of 10 July 22
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Overview
• ผู้ผลิตผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับพลังงานแสงอาทิตย์สัญชาติจีนที่มีมูลค่ามากที่สุดในโลก

ถึง 2.55 ล้านล้านบาท โดยมูลค่าตลาดของ Longi เติบโตขึ้นกว่า 8 เท่านับตั้งแต่ปี 
2018 โดยเป็นผู้ผลิตแผ่นโซลาร์เวเฟอร์ที่ใหญ่สุดในโลก ครองส่วนแบ่งทาง
การตลาดอยู่ราว 46% และยังเป็นผู้น าอันดับ 1 ของโลกในด้านยอดขายแผงโซลาร์
อีกด้วย ด าเนินธุรกิจในมากกว่า 150 ประเทศทั่วโลก

Investment Thesis
• จุดเด่นของ Longi คือการท าธุรกิจครอบคลุมทุกขั้นตอนการผลิตแผงโซลาร์ ลด

การพึ่งพาจากผูอ้ื่น ท าให้ต้นทุนการผลิตถูกลง อีกทั้งยังได้รับประโยชน์จาก
ทรัพยากรในจีนที่สมบรูณ์เอื้อต่อการผลิต

• มีเทคโนโลยีท่ีบริษัทถือครองลิขสิทธิ์อยู่แตเ่พียงผู้เดียวท าให้ Longi สามารถ
พัฒนาโซลาร์เซลล์ที่มีประสิทธิภาพในการแปลงแสงเป็นพลังงานไฟฟา้สูงที่สุด 

• เติบโตล้อไปกับเทรนด์พลังงานสะอาดทั่วโลก โดยเฉพาะฝั่งจีนซึ่งเป็นประเทศที่
ปล่อยก๊าซเรือนกระจกมากสุดในโลกและได้ตั้งเป้าลดการปล่อยการเรือนกระจกให้
เหลือ 0 ภายในปี 2060

Longi Green Energy (601012 CH)
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Source: Bloomberg as of 10 July 22, Bloomberg, Fact Sheet, etf.com

Key Information 
Last Price : 
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PE 22E : 
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CNY62.18
CNY74.26
BUY (19.4% Upside in CNY)​
31.5X ​
-
Shanghai
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Financials
2021 2022E 2023E 2024E

Revenue (USD) 12.5bn 17.4bn 20.7bn 24.5bn

Gross Profit (USD) 2.5bn 3.3bn 4.3bn 5.2bn

Net Profit (USD) 1.3bn 2.1bn 2.7bn 3.3bn

Gross Profit Margin 20.2% 19.0% 20.6% 21.2%

Net Profit Margin 10.2% 12.0% 13.1% 13.6%

ROA 9.8% 11.8% 12.9% 13.0%

ROE 22.0% 22.4% 24.9% 24.0%

Dividend Yield - 0.4% 0.6% 0.7%

Chart

Y1

-4.7%

Source: Bloomberg as of 10 July 22, Company Data, Bloomberg
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ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ 
จัดท าขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการชี้น า หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความ
ในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด ไม่ว่ากรณีใด
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