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สรุปตลาดวานน้ี SETI ปิดที่ 1,592.67 จุด ลดลง 4.43 จุด (-0.28%) มูลค่าการซื้อขาย 44,756.11 ล้านบาท รบัแรงขายลด
ความเสี่ยงก่อนหยุดยาวเน่ืองในเทศกาลวันสงกรานต์ของไทย และยังมีปัจจัยกดดันจากกองทุนการเงิน
ระหว่างประเทศ (IMF) ปรบัลดคาดการณ์เศรษฐกิจโลก

Research Highlight: KBANK-SCB ขึน้ XD คาดกดดันดัชนีราว 1-2 จุด

Update ข้ อ มู ล เ ศ รษฐ กิ จ
สหรฐั

• เฟดได้เปิดเผยรายงาน FOMC ในการประชุมครัง้ที่ผ่านมา โดยมีความวิตกเก่ียวกับวิกฤตสภาพคล่อง
ของธนาคารระดับภูมิภาค

• ดัชนี CPI มี.ค. อยู่ที่ 5% ต่ากว่าที่ตลาดคาด และชะลอตัวจากระดับ 6.0% ในเดือนก.พ. สนับสนุน
ประเด็นเรือ่งเงินเฟ้อในสหรฐัได้ผ่านจุดพีคไปแล้ว ทั้งน้ีหลังมีการรายงานตัวเลขออกมาท าให้ US bond 
yield ปรบัตัวลง และ Dollar index ที่อ่อนค่าลง อย่างไรก็ดีมีปัจจัยลบจาก IMF ให้มุมมองว่าเงินเฟ้อ
ในสหรฐัยังมีแรงกดดันที่สูง โดยเฉพาะจากภาคบรกิารและค่าเช่า และระดับเงินเฟ้อปัจจุบันยังต่ากว่า
เป้าหมายที่ 2% และยังเตือนว่า สหรัฐยังคงมีความเสี่ยงที่จะเผชิญภาวะเศรษฐกิจทรุดตัวลงอย่าง
รุนแรง โดยคาดการณ์ว่าเศรษฐกิจสหรัฐจะมีการขยายตัว 1.6% ในปีน้ี เพ่ิมขึ้นจากคาดการณ์เดิมที่
ระดับ 1%

• ดัชนี PPI เพ่ิมขึ้น 2.7%YoY ในเดือนมี.ค. โดยชะลอตัวจากระดับ 4.9% ในเดือนก.พ.
• ตัวเลขผู้ยื่นขอสวัสดิการวา่งงานครัง้แรกเพ่ิมขึ้นสู่ระดับ 239,000 รายในสัปดาห์ที่แล้ว ซึ่งปรบัตัวขึ้นสูง

กว่าที่คาดการณ์ที่ระดับ 232,000 ราย สอดคล้องกับกระแสการเลย์ออฟพนักงานในกลุ่มบริษัท
เทคโนโลยียักษ์ใหญ่ของสหรฐั ตลอดจนภาคอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ ที่มีความอ่อนไหวต่อการปรบัขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ย

• การผลิตภาคอุตสาหกรรมเดือนมี.ค.ลดลงมากกว่าที่คาดมาที่ระดับ -0.5% โดยภาคการผลิตคิดเป็น
สัดส่วน 11.3% ของเศรษฐกิจสหรฐั แต่ก าลังเผชิญความยากล าบากอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้น ซึ่งบั่นทอน
อุปสงค์ส าหรบัสินค้า

• ม.มิชิแกนรายงานความเชื่อมั่นผู้บรโิภคเดือนเม.ย.เพ่ิมขึ้นเล็กน้อยสู่ระดับ 63.5 ในเดือนเม.ย. จาก 62 
ในเดือนมี.ค. ทั้งน้ีพบว่าความไม่แน่นอนเก่ียวกับการคาดการณ์เงินเฟ้อระยะสั้นยังคงเพ่ิมสูงขึ้นอย่าง
ต่อเน่ือง โดยผู้บรโิภคคาดการณ์ว่าเงินเฟ้อจะเพ่ิมขึ้น 4.6% ในช่วง 1 ปีข้างหน้า จากระดับ 3.6% ในการ
ส ารวจเดือนที่แล้ว

• ทั้งน้ีแม้ว่าภาพตัวเลขเศรษฐกิจต่างๆ สะท้อนให้เห็นว่าภาวะเงินเฟ้อและตลาดแรงงานของสหรัฐเริ่ม
คลายความรอ้นแรง ซึ่งอาจเป็นปัจจัยที่จะท าให้เฟดใกล้ยุติวงจรการปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ย แต่เรามอง
ว่าในการประชุม FOMC ในวันที่ 2-3 พ.ค. เฟดจะปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีกครัง้ไปสู่ระดับ 5.00-5.25% 
และเชื่อว่าจะส่งสัญญาณใกล้จะยุติวงจรการปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยเชิงรุก

รายงานผลประกอบการกลุ่ม
ธ น า ค า ร ส ห รั ฐ อ อ ก ม า
แข็ ง แ ก ร่ ง  ติ ด ต า ม ก า ร
รายงานบริษัทชั้นน าต่างๆ
ของสหรฐั

• ซิต้ีกรุป๊, เจพีมอรแ์กน เชส แอนด์ โค และเวลส์ ฟารโ์ก เปิดเผยผลประกอบการที่ดีเกินคาด โดยได้แรง
หนุนจากอัตราดอกเบี้ยที่เพ่ิมขึ้น และความวิตกที่ลดลงเก่ียวกับปัญหาในระบบธนาคาร ถ้าหากผู้บรหิาร
ให้มุมมองที่เป็นบวก จะช่วยคลายความกังวลเก่ียวกับภาคธนาคารทั่วโลก 

• ทั้งน้ีปัญหาจากเสถียรภาพทางการเงินของธนาคารสหรฐัฯ ที่ก่อให้เกิดปัญหา Bank run ในธนาคาร
ขนาดกลาง-เล็ก ในระยะสั้น จะกระทบต่อการปล่อยสินเชื่อ อาจเป็นปัจจัยกดดันการขยายตัวของ
เศรษฐกิจสหรฐัฯ ในช่วง 2H66 เป็นอีกปัจจัยหนุนให้เฟดยุติการปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ย

• อย่างไรก็ดีเรายังไม่ตัดประเด็นเรื่อง recession ของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ออกจากมุมมองของเราได้
เน่ืองจากแนวโน้มการปล่อยสินเชื่อธนาคารที่ลดลง การกลับมาลดขนาดงบดุลของเฟดหลังวิกฤต
ธนาคารเริม่คล่ีคลาย และภาพ real sector อย่างราคาบ้านในสหรฐัฯ ที่ชะลอตัวลงอย่างต่อเน่ืองต้ังแต่ 
มิ.ย. 65 และข้อมูลดัชนีภาคการผลิตเดือนมี.ค. ที่ปรบัตัวลง

• จับตาการเปิดเผยผลประกอบการไตรมาสแรกของบรษัิทชั้นน าต่าง ๆ อาทิ โกลด์แมนแซคส์, มอรแ์กน 
สแตนลีย์, แบงก์ ออฟ อเมรกิา, เน็ตฟลิกซ์ ตลอดจนธนาคารระดับภูมิภาคและบรษัิทอุตสาหกรรม

จีนส่งออกดีกว่าคาด ติดตาม
ตัวเลข GDP 1Q66 

• การส่งออกของจีนพุ่งขึ้น 14.8%YoY ในเดือนมี.ค. จากอุปสงค์จากประเทศเอเชียส่วนใหญ่และจาก
ยุโรปปรบัตัวดีขึ้น ในขณะที่โรงงานต่าง ๆ ในจีนเริม่ด าเนินการผลิตอีกครัง้ ซึ่งเป็นแรงหนุนต่อแนวโน้ม
เศรษฐกิจ

• ยอดขายรถยนต์พลังงานใหม่ของจีนเพ่ิมขึ้นในเดือนมี.ค. ซึ่งรถยนต์ New Energy ที่ผลิตในจีนยังคง
ได้รบัความนิยมในตลาดต่างประเทศในเดือนมี.ค. โดยเฉพาะบีวายดี (BYD) และเทสลา ไชน่า (Tesla 
China)

• ติดตามตัวเลข GDP 1Q66 ของจีนซึ่งเราให้น้าหนักกับตัวเลขดังกล่าวเน่ืองจากจะเป็นตัวชี้โมเมนตัมของ
การฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจจีนหลังการยกเลิกนโยบาย ZCV ซึ่งหากออกมาดีกว่าตลาดคาดที่ 4.0%YoY
อาจเห็นการปรบัประมาณการขึ้น ส่งผลต่อแนวโน้ม A-share earnings ที่จะปรบัตัวขึ้นตาม

• ในเชิงกลยุทธเ์ราชอบกลุ่ม China play แนะน า PTTGC TOP SCGP TKN

M A R K E T  S T R A T E G Y
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Update ก ลุ่ ม ธ น า ค า ร ที่
ท ย อ ย จ่ า ย ปั น ผ ล  แ ล ะ
รายงานผลประกอบการ

• กลุ่มธนาคารจะเริ่มทยอยประกาศจ่ายปันผล ช่วยลดโอกาส short selling ในระยะสั้น โดยเราคง
น้าหนัก Overweight กับกลุ่ม จากแนวโน้มผลประกอบการ 1Q66 ที่คาดว่าจะขยายตัวแรง QoQ จาก
การต้ังส ารองที่ลดลงโดยเฉพาะจาก KBANK และ KTB และค่าใช้จ่ายที่ลดลงตามฤดูกาล รวมถึง
แนวโน้มของ NIM ที่ปรับตัวขึ้นตามอัตราดอกเบี้ยขาขึ้น ส่วน YoY ประเมินทรงตัวค่อนไปทางลบจาก
แนวโน้มสินเชื่อที่ขยายตัวไม่แรงเมื่อเทียบกับปีก่อน และธุรกิจตลาดทุนที่ซบเซา ทั้งน้ีเราประเมินว่า 
BBL KTB จะรายงานก าไรสุทธทิี่ขยายตัวทั้ง QoQ และ YoY

• Top pick เราชอบ KBANK KTB KKP BBL ตามล าดับ

ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจ • 18 เม.ย. GDP1Q66 จีน
• 19 เม.ย. CPI (มี.ค.) EU
• 21 เม.ย. ประมาณการ Manufacturing PMI (เม.ย.) EU

Investment Strategy • ประเมิน SET Index แกว่งตัวลุ้นทดสอบแนวต้าน 1600-06 เป็นกรอบพิจารณาเล่นรอบบางส่วน แนว
รบัหลัก 1592-88 

• ประเมินกลุ่มพลังงานจะหนุนตลาดตามราคาน้ามันดิบที่ปรบัตัวในระดับ 85$ ขณะที่การขึ้น XD ของ 
KBANK และ SCB จะกดดันดัชนีราว 1-2 จุด

• ในเชิง valuation ดัชนี SET ซื้อขายบน forward PE ที่ระดับ 15 เท่า ใกล้เคียงค่าเฉล่ียระยะยาว 10 ปี 
มองว่าดัชนีที่ระดับต่ากว่า 1,600 จุด เป็นจังหวะพิจารณาสะสมระยะกลาง-ยาว ทั้งน้ีเราคาดว่า กนง. 
จะยังปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยที่ 0.25% อีก 1 ครัง้ สู่ระดับ 2.00% ตามภาวะเงินเฟ้อที่มีความเสี่ยงจาก
แรงกดดันฝั่ งอุปสงค์ ตามภาวะเศรษฐกิจที่ฟ้ืนตัวต่อเน่ือง ขณะที่ fund flow ประเมินว่าแรงขายจะเริม่
ชะลอตัวลง หลัง 1Q66 นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิ 5.68 หมื่นล้านบาท จากแรงหนุนของผล
ประกอบการ บจ. แนวโน้มเศรษฐกิจที่ดีขึ้น และจิตวิทยาจากการเลือกต้ัง

• แนะน า Selective buy กลุ่ม Big cap. ที่ laggard HMPRO CPALL CPN AOT KBANK SCB JMT 
BDMS กลุ่ม Election Rally ADVANC KBANK BBL SC SIRI WHA STEC CPALL EA กลุ่ม 
Defensive CHG BCH BDMS SISB RATCH GULF ADVANC

M A R K E T  S T R A T E G Y

XD d at e ธนาคาร อั ตราจ่า ย ปันผล Div.  Y ield  TP6 6 Up sid e ค า แนะน า

17-เม.ย. KBAN K 3.500 2.6% 1 8 3 .0 0 3 5 .6 % S.Bu y

SCB 5.190 4.9% 123.50 16.5% Buy

18-เม.ย. KTB 0.682 4.0% 2 0 .6 0 1 9 .8 % S.Bu y

21-เม.ย. BBL 3.500 2.2% 183.50 16.5% Buy

TISCO 7.500 7.4% 114.50 13.4% Buy

27-เม.ย. KKP 1.500 2.3% 7 7 .7 5 2 1 .0 % S.Bu y
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G l o b a l M a r k e t s
( - ) ตลาดหุ้นสหรฐัฯ ปิดลบในวันศุกร ์(14 เม.ย.) โดย
ถูกกดดันหลังจากการเปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจได้ตอกย้า
การคาดการณ์ที่ว่า ธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) จะปรบั
ขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีกครัง้  ซึ่งความกังวลดังกล่าวได้บด
บังปัจจัยบวกจากการเปิดเผยผลประกอบการไตรมาส
แรกที่แข็งแกรง่ของธนาคารรายใหญ่ของสหรฐั 
( + ) ตลาดหุ้นยุโรป ปิดบวกในวันศุกร์ (14 เม.ย.) สู่
ระดับสูงสุดในรอบกว่า 1 ปีและปิดในแดนบวกเป็น
สัปดาห์ที่ 4 ติดต่อกัน โดยได้แรงหนุนจากการเปิดเผย
ผลประกอบการเชิงบวกของธนาคารรายใหญ่ในสหรัฐ 
และจากความหวังที่ว่าธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) จะยุติ
การปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ย 
( + ) สัญญาน้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ปิดบวก
เล็กน้อยในวันศุกร ์(14 เม.ย.) โดยได้แรงหนุนจากการที่
ส านักงานพลังงานสากล (IEA) เตือนเก่ียวกับแนวโน้ม
อุปทานน้ามันที่ตึงตัวมากขึ้นในปน้ีี
( - ) สัญญาทองค าตลาด COMEX ปิดลดลงในวันศุกร ์
(14 เม.ย.) โดยถูกกดดันจากการที่ดอลลาร์แข็งค่าขึ้น 
ขณะที่มีแนวโน้มว่าธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) อาจจะ
ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีก 0.25% ในการประชุมเดือน
หน้า

หุ้ น เ ค า ะ ไป  คุ ย ไ ป . . O R
• ภาพรวมธุรกิจปี 66 มีมุมมองดีขึ้น ท้ังจากฝั่ งของ mobility และ lifestyle 
เน่ืองจากนโยบายการเปิดประเทศคงมีเสถียรภาพมากขึ้นส่งผลให้พฤติกรรม 
ผู้บรโิภคเข้าสู่สภาวะปกติ ซึ่งการจับจ่ายใช้สอยและการเดินทางภายในประเทศที่จะ
กลับสู่ระดับปกติ จะดันให้ปรมิาณขายนา้มันเรง่ตัวกลับสู่ระดับค่าเฉล่ียก่อนช่วงโรค
ระบาด อีกท้ังตัวเลขนักท่องเท่ียวต่างชาติยังคงเพ่ิมขึ้น จะช่วยกระตุ้นกิจกรรมการ
ท่องเท่ียวและปรมิาณการใช้น้ามันเจ็ทเพ่ิมมากขึ้น โดยผู้บรหิารมองว่าราคาน้ามัน
ปัจจุบันอ ยู่ ในภาวะที่ มี เส ถียรภาพและจะหนุนให้ปริมาณการใช้น้ ามัน
ภายในประเทศปี 66 เติบโตได้ 3-4% แม้ว่าสัดส่วนการใช้น้ามันแทนก๊าซธรรมชาติ
จะลดลง  

• แผนการขยาย Point of sales ปี66 คงแผนขยาย café amazon 400 สาขา 
(ภายในประเทศ) 112 (ต่างประเทศ), ปั้ มใหม่ 122 ป้ัม (ภายในประเทศ) และ 82
สาขา (ต่างประเทศ), ศูนย์ซ่อม FIT auto 18 สาขา, 500จุดชารจ์รถไฟฟ้าตาม
สถานี PTT ขณะที่ แผนการลงทุน CAPEX ปี66 (22% EV and ptt station, 45% 
food and bev outlets, 16% global, 17% innovation)

• เราประเมินก าไรสุทธิปี 66 และปี 67 เท่ากับ 14,736 ล้านบาท (+42%YoY) และ 
17,598 ล้านบาท (+19.4% YoY) และคงค าแนะน าซื้อ ที่ราคา 28.25 บาท อิง PE 
24.6 เท่า (ใกล้เคียงกับค่าเฉล่ีย SD-0.5 ย้อนหลัง 1 ปี) EPS ปี 2566 เท่ากับ 1.23 
บาท โดยเรามองว่า OR จะได้รบัประโยชน์จากกิจกรรมการเดินทางท่ีเพ่ิมมากขึ้น 
ซึ่งจะส่งผลให้ปรมิาณขายน้ามันเรง่ตัวกลับสู่ระดับค่าเฉล่ียก่อนช่วงโรคระบาด 

Close Chg %Chg Close Chg %Chg
SET 1,592.67 (4.43) (0.28)

SET50 961.76 (3.75) (0.39) Dow Jones 33,886.47 (143.22) (0.42)

MAI 545.22 15.67 2.96 Nasdaq 12,123.47 (42.80) (0.35)

PER PBV Div.Yield S&P500 4,137.64 (8.58) (0.21)

SET 19.1 1.6 2.9 Bitcoin 30,530.00 605.00 2.02

SET50 19.8 1.8 2.7

MAI 67.1 2.9 1.3 UK 7,871.91 28.53 0.36

Germany 15,807.50 78.04 0.50

DAY MTD YTD France 7,519.61 38.78 0.52

Russia 982.94 0.00 0.00

Foreign (2,024) (102) (56,978)

Institution 337 (1,258) 4,262 WTI 82.58 0.19 0.00

Proprietary 1,184 2,442 (755) Brent 86.21 (0.95) (0.01)

Retail 503 (1,082) 53,471 Natural Gas 2.11 0.11 5.33

Newcastle Coal 188.00 (2.75) (1.44)

Foreign 1,508 (23,387) (130,617) Gold 2,003.43 (36.07) (0.02)

Institution (2,322) 5,321 42,922 Aluminium 2,387.00 23.00 0.97

Retail 814 18,066 87,695 Copper 9,085.00 92.00 1.02

Zinc 2,880.00 64.00 2.27

SET Close Chg %Chg Rubber 153.90 (0.30) (0.19)

KBANK 136.00 1.00 0.01 BDI 1,435.00 (28.00) (1.91)

PTTEP 162.00 2.50 0.02

SCB 105.50 (0.50) (0.00) US2YY 4.11 0.14 3.50

MAI Close Chg %Chg US10YY 3.52 0.08 2.30

KLINIQ 44.25 2.75 0.07 US30YY 3.74 0.06 1.53

MASTER 85.75 0.75 0.01 FED fund 5.00 0.00 0.00

PSG 1.11 0.19 0.21 BOT rate 1.75 0.00 0.00

Dollar index 101.58 0.58 0.57

USDTHB 34.33 0.11 0.32
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