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ASL Research Team

ต ล า ด หุ้ น ว า น นี ้ . . . SET Index ปิดที่ 1,647.39 จุด ลดลง 5.37 จุด (-
0.32%) มูลค่าการซ้ือขาย 114,226.12 ล้านบาท รับแรงขายในหุ้นหลายตัว 
โดยเฉพาะกลุม่ JMART ทีป่รับตัวลงยกแผง หลังผลงานปี 65 ออกมาแยก่ว่าคาด 
และแนวโนม้ปี 66 ก็ดูจะยังไมส่ดใส ขณะเดียวกันคา่เงินบาทก็ปรับตัวอ่อนคา่อยา่ง
รวดเร็ว 
แ น ว โ น้ ม ต ล า ด วั น นี ้ . . . ตลาดยังคงเผชิญแรงขายจากนลท.ต่างชาติ
อย่างต่อเน่ือง (ถ้าไม่นับ big lot ของ TRUE-DTAC จะขายสุทธิราว 200 ล้าน
บาท) ตามค่าเงินบาทที่อ่อนค่าอย่างรวดเร็ว (จาก 32 ฿/$ เป็นเหนือระดับ 34
฿/$) แต่ทั้งนี้ประเมินว่า downside ของตลาดเริ่มจ ากัดหลัง forward PE เข้า
ใกล้กรณี worse case ของเราที่ 16 เท่า อิงกับ EPS 66F ของ SET ที่ 103.2
บาท (growth 3.5%) จะได้ดัชนีเป้าหมายที่ 1652 จุด แต่ทั้งนี้อาจมีการปรับ
ประมาณการอีกครั้งหลัง บจ. ประกาศงบ 4Q65 ครบแล้ว ส่วน DELTA ประกาศ
งบ 4Q ออกมาดีกว่าคาด และได้แตก par จาก 1 บาท เหลือ 10 สตางค์ พร้อม
จ่ายปันผล 4.0 บาท ขึ้นเคร่ืองหมาย XD วันที ่28 ก.พ. อาจเห็นแรงเก็งก าไร ด้าน
ปัจจัยต่างประเทศ มีปัจจัยบวกจากยอดค้าปลีกม.ค. สหรัฐฯ สูงกว่าคาด มาที ่
+3%MoM จากการเพิม่ขึ้นของยอดขายรถยนตแ์ละยอดขายน้ามันในสถานีบริการ
น้ามัน สะท้อนถึงการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ แต่เมื่อรวมกับ CPI ล่าสุดที่สูงกว่าคาด 
ท าให้ตลาดกังวลว่าเฟดจะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยต่อเน่ืองถึง 3 ครั้ง ในการประชุม
เดือนมี.ค., พ.ค. และมิ.ย. สู่ระดับสูงสุดที่ 5.25-5.50% ส่งผลให้ dollar index
แข็งค่าขึ้น และ US bond yield ปรับตัวขึ้น แต่มีขอ้สังเกตว่า Yield ระยะยาว 
(อายุ 10-30 ปี) ปรับตัวขึ้นไดด้ีกวา่ระยะสัน้ (6 เดือน-2 ปี) สะทอ้นภาพ inverted 
yield curve เริ่มแคบลง นอกจากนี้ยังต้องติดตามตัวเลข PPI ที่คาดการณว์่าจะ
ขยายตัว 0.4%MoM จากหดตัว 0.4%MoM ในเดือนกอ่น 
ติ ด ต า ม . . .  16 ก.พ. PPI ม.ค. สหรัฐ 17 ม.ค. GDP 4Q65 ของไทย คาดว่า
ขยายตัว 3.5%
ก ล ยุ ท ธ์ ก า ร ล ง ทุ น . . . ประเมิน SET Index อาจมีแรงซ้ือกลับแนะน า 
Trading ในกรอบ 1645-1672 และ Selective buy ในธีม 1. Dividend stock
KKP TISCO TASCO SPALI PSL 2. Defensive BCH BDMS BH PR9 
ADVANC 
F u n d f l o w r o t a t i o n . . . ก ลุ่มประกันภัย-REIT / กลุ่ม Anti-
commodity

Downside ตลาดเริม่จ ากดั // DELTA งบดีกวา่คาด

Source : SET, SETSMART และ TQ Professional

Close Chg %Chg
SET 1,647.39 (5.37) (0.32)
SET50 986.19 0.11 0.01
MAI 571.65 (19.45) (3.29)

PER PBV Div.Yield
SET 18.3 1.6 2.5
SET50 18.8 1.9 2.2
MAI 52.6 3.0 1.1

DAY MTD YTD

Foreign 5,619 (15,996) 2,348
Institution 318 3,098 (21,173)
Proprietary (797) 1,482 7,143
Retail (5,140) 11,416 11,682

Foreign (14,723) (65,242) (165,021)
Institution (1,143) 237 3,469
Retail 15,866 65,005 161,552

SET Close Chg %Chg
PQS 5.75 (0.25) (4.17)
JMT 42.75 (7.25) (14.50)
KBANK 141.50 (1.00) (0.70)

MAI Close Chg %Chg
MEB 42.25 (2.00) (4.52)
NTSC 38.00 (2.00) (5.00)
OTO 17.10 (2.10) (10.94)

SET50 Futures (contracts)

Most Active Value

SET (MB)
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G l o b a l M a r k e t s
( + ) ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดบวกหลังสหรัฐเปิดเผยยอดค้าปลีกพุง่ขึ้นมากกว่าคาด
ในเดือนม.ค. ซ่ึงบ่งชี้ถึงการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ อยา่งไรก็ดี ดาวโจนส์ปรับตัวขึ้น
ไม่มากนักเน่ืองจากนักลงทุนยังคงวิตกกังวลว่าธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะ
เดินหนา้ปรับขึ้นอัตราดอกเบีย้
( + ) ตลาดหุ้นยุโรป ปิดบวกได้แรงหนุนจากการปรับตัวขึ้นของหุ้นกลุ่มบริษัท
จ าหน่ายสินค้าหรูหรา ซ่ึงหนุนตลาดหุ้นฝรั่งเศสพุ่งขึ้นแตะระดับสูงสุดเป็น
ประวัติการณ ์และได้ช่วยบดบังความวิตกเกี่ยวกับขอ้มูลเศรษฐกิจที่แข็งแกร่งของ
สหรัฐซ่ึงจะเปิดทางให้ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ปรับขึ้นอัตราดอกเบีย้ขึ้นอีก
( - ) สัญญาน้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ปิดลบถูกกดดันจากการแข็งค่าของ
ดอลลาร์ และความกังวลที่ว่าการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐ 
(เฟด) จะสง่ผลให้เศรษฐกิจและความตอ้งการใช้น้ามันชะลอตัวลง
( - ) สัญญาทองค าตลาด COMEX ปิดลงแตะระดับต่าสุดในรอบกว่า 5 สัปดาห์
จากการแข็งคา่ของดอลลาร์และความกังวลเกี่ยวกับภาวะอัตราดอกเบี้ยขาขึ้นเป็น
ปัจจัยกดดันตลาด

เ ค า ะ ไ ป  คุ ย ไ ป … B A N P U
- BANPU รับขา่วดีหลังจากได้รับการค านวณเขา้ดัชนี MSCI รอบ ก.พ. 

นี้แบบ surprise ตลาด ขณะที่แนวโน้ม 4Q65 จะออกมาดี ขยายตัว 
YoY จากราคาถ่าหินเฉลีย่ทีป่รับตัวขึ้น แต่หดตัว QoQ จากราคาขาย
กา๊ซธรรมชาติที่ลดลง ขณะที่แนวโน้มราคาถ่านหินและกา๊ซธรรมชาติ
จะปรับตัวลงในปี 66 แต่จะยังสูงกว่าในอดีต

- แนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายสิ้นปี 66 เท่ากับ 18.30 บาท อิง 
forward PBV 0.85 เท่า เรามีมุมมองบวกต่อผลการด าเนินงานใน
อนาคต เนื่องจากเรามองว่า BANPU มีแผนขยายการลงทุนอย่าง
ต่อเนื่องในธุรกิจกา๊ซธรรมชาตแิละธุรกิจโรงไฟฟ้า โดยปัจจุบันบรษิทัมี
เงินสดกว่า 7 หมื่นล้านบาท ที่รองรับแผนการขยายธุรกิจ ซึ่งจะหนุน
ให้ก าไรของบริษัทจะมีเสถียรภาพมากขึ้นในระยะยาว เพราะสัดส่วน
รายได้และก าไรธุรกิจถ่านหินจะลดลงและแทนที่โดยรายได้และก าไร
จากธุรกิจก๊าซธรรมชาติและธุรกิจโรงไฟฟ้า ที่คาดว่าต่อไปจะ
กลายเป็นธุรกิจหลักของ BANPU โดยปัจจุบันสัดส่วนรายได้ธุรกิจ
กา๊ซธรรมชาติปี 2565 อยูท่ี ่24% เทียบกับปี 2561 อยูท่ี่ 4% เรามอง
ว่าค่าเฉลี่ยราคาขายถ่านหินยังคงอยู่ในระดับสูง และจะท าให้ธุรกิจ
ถ่านหินยังมีก าไรต่อได้

Close Chg %Chg

Dow Jones 34,128.05 38.78 0.11
Nasdaq 12,070.59 110.44 0.92
S&P500 4,147.60 11.47 0.28
Bitcoin 22,325.00 615.00 2.83

UK 7,997.83 43.98 0.55
Germany 15,506.34 125.78 0.82
France 7,300.86 87.05 1.21
Russia 914.94 (37.91) (3.98)

WTI 78.71 (0.28) (0.00)
Brent 85.27 0.09 0.00
Natural Gas 2.47 (0.10) (3.74)
Newcastle Coal 219.90 0.40 0.18
Gold 1,833.50 (21.10) (0.01)
Silver 21.61 (0.21) (0.01)
Aluminium 2,419.00 (4.00) (0.17)
Copper 8,957.50 17.50 0.20
Zinc 3,115.00 93.50 3.09
Rubber 155.40 (3.60) (2.26)
BDI 541.00 (22.00) (3.91)

US2YY 4.63 0.02 0.38
US10YY 3.81 0.07 1.85
US30YY 3.84 0.07 1.79
FED fund 4.75 0.00 0.00
BOT rate 1.50 0.00 0.00
Dollar index 103.85 0.59 0.57
USDTHB 34.28 0.09 0.25
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