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ASL Research Team

ต ล า ด หุ้ น ว า น นี ้ . . . SET Index ปิดที่ 1,657.69 จุด เพิ่มขึ้น 6.02 จุด 
(+0.36%) มูลคา่การซ้ือขาย 53,391.41 ล้านบาท แรงซ้ือหลักในวันนี้มาจากกลุ่ม
แบงกใ์หญ่ และกลุม่ JMART แตภ่าพรวมยังไมม่ีปัจจัยบวกใหม่
แ น ว โ น้ ม ต ล า ด วั น นี้ . . . ยังไมม่ีปัจจัยบวกใหมเ่น่ืองจากตลาดหุ้นสหรัฐฯ
ปิดท าการวานนี้ แต่ตลาดยังรอตัวเลข GDP 4Q65 ประมาณการครั้งที่ 2 ของ
สหรัฐฯ ที่คาดว่าทรงตัว 2.9% จากเดิม และ Core PCE ม.ค. ในสุดสัปดาห์นี ้
เพราะเป็นอีก 1 ตัวแปรที่จะก าหนดทิศทางการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยของเฟด ซึ่ง
หากมากกว่าคาดที่ +0.4%MoM จะหนุนให้เฟดขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีก 3 ครั้ง และ
ไปสิน้สุดทีร่ะดับ 5.25-5.50% ขณะทีจ่ะเริม่เห็นความตึงเครียดของรัสเซีย-ยูเครน 
เน่ืองจากไบเดน ได้เดินทางเยือนยูเครน 1 วันกอ่นที่ปูตินจะท าการแถลงนโยบาย
ประจ าปี (State of the Nation Address) ตอ่สภาวันวันนี้ ซ่ึงอาจมองว่าเป็นการ
ยั่วยุรัสเซีย กระทบต่อ fund flow ที่จะไหลออกจากสินทรัพยเ์สี่ยง ส าหรับปัจจัย
ในประเทศเริ่มเห็นแรงซ้ือกลับกลุ่มธนาคาร หลัง SETBANK ปรับตัว -6.2%YTD 
และ underperform SET 2% โดยมีปัจจัยหนุนอยา่งการทยอยประกาศจ่ายปันผล
ของกลุม่แบงคใ์นสัปดาห์นี้

รวมถึงเขา้ใกลโ้คง้สุดทา้ยในช่วงประกาศงบ 4Q ซ่ึงพบวา่ใน SET100 เกิน 50% ที่
รายงานงบแลว้ออกมาต่ากวา่คาด ซ่ึงอาจท าให้เราปรับประมาณการ EPS66 ของ 
SET ลงจากเดิมที่ 103.2 บาท (+3.5%YoY) และจะท าให้เป้าหมาย SET Index 
ปรับลดลง

ส ั ป ด า ห ์ นี ้ ต ิ ด ต า ม . . .  23 ก .พ. GDP 4Q65 สหรัฐฯ ตลาดคาด 
+2.9%QoQ ทรงตัวจากครัง้กอ่น, 24 ก.พ. PCE ม.ค. +0.3%QoQ ทรงตัวจากงวด
กอ่น
ก ล ยุ ท ธ์ ก า ร ล ง ทุ น . . . ประเมิน SET Index แกว่งตัว sideway แนะน า
Trading ในกรอบ 1646-1672 โดยSelective buy กลุ่มที่  downside risk ที่
จ ากัด 1. BANK BBL KBANK KTB KKP TISCO 2. Domestic play BJC 
CPALL MAKRO DOHOME 3

จับตากลุม่ธนาคารมโีอกาสหนุนตลาด

Source : SET, SETSMART และ TQ Professional

BBL KBANK KKP KTB SCB TISCO TTB

งวด 2H65 2H65 2H65 65FY 65FY 65FY 2H65

คาดการณ์จา่ยปันผล 3.50 2.00 3.25 0.55 3.00 7.75 0.04

Div.yield 2.1% 1.4% 4.8% 3.2% 3.0% 7.7% 2.9%

Last 165.00 139.00 67.50 17.20 100.50 101.00 1.40

Key assumptions 2563 2564 2565F 2566F

EPS SET 38.3 95.0 99.8 103.2 %Chg from base case -10% -5% base case 5% 10%

%YoY -55.8% 148.0% 5.0% 3.5% EPS 66F 92.9 98.1 103.2 108.4 113.6

%YoY -6.9% -1.7% 3.5% 8.7% 13.9%

GDP -6.1% 1.3% 3.0% 3.5% PE (x)

Policy rate 0.50% 0.50% 1.25% 2.00% 16.50 1,533 1,618 1,703 1,789 1,874

THB/USD 31.40 33.74 35.00 34.00 17.00 1,580 1,667 1,755 1,843 1,931

17.50 1,626 1,716 1,807 1,897 1,987

Earning Yield 5.51% 5.56% 18.00 1,673 1,765 1,858 1,951 2,044

TH Gov. Bond Yield 1 Yr. 1.37% 1.50% 18.50 1,719 1,814 1,910 2,005 2,101

Earning Yield Gap 4.14% 4.06% 19.00 1,765 1,864 1,962 2,060 2,158

Sensitivity to EPS growth and PE ratio base on ASL EPS assumptions

SET Index targets

Close Chg %Chg
SET 1,657.69 6.02 0.36
SET50 991.60 1.16 0.12
MAI 573.89 4.41 0.77

PER PBV Div.Yield
SET 18.6 1.7 2.5
SET50 19.2 1.9 2.2
MAI 53.1 3.0 1.1

DAY MTD YTD

Foreign (2,982) (21,185) (2,842)
Institution 1,401 6,672 (17,599)
Proprietary 351 946 6,606
Retail 1,230 13,568 13,835

Foreign 590 (29,090) (128,869)
Institution (538) (852) 2,380
Retail (52) 29,942 126,489

SET Close Chg %Chg
KBANK 139.00 1.00 0.72
SINGER 21.50 4.20 24.28
CPALL 64.25 (2.00) (3.02)

MAI Close Chg %Chg
BVG 6.75 0.25 3.85
GLORY 4.30 0.46 11.98
FSMART 12.60 0.40 3.28

SET50 Futures (contracts)

Most Active Value

SET (MB)

Markets Statistic

Investor Type
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G l o b a l M a r k e t s
( 0 ) ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดท าการ เนื่องในวันประธานาธิบดีสหรัฐ 
( + ) ตลาดหุ้นยุโรป ปรับตัวขึ้น ไดแ้รงหนุนจากหุ้นกลุม่เหมืองแร่ทา่มกลางความ
เชื่อมั่นเกี่ยวกับอุปสงค์ที่ฟ้ืนตัวในจีน ซ่ึงช่วยบดบังการปรับตัวลงของหุ้นกลุ่ม
อุตสาหกรรมและกลุม่เทคโนโลยี
( 0 ) สัญญาน้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ปิดท าการ เน่ืองในวันประธานาธิบดี
สหรัฐ
( 0 ) สัญญาทองค าตลาด COMEX ปิดท าการ เน่ืองในวันประธานาธิบดีสหรัฐ

เ ค า ะ ไ ป  คุ ย ไ ป … S C B
- SCB ราคาปรับตัวลงแรงกว่า 13.5% หลังรายงานงบปี 65 ออกมาต่า

คาดจากรายได้จากการลงทุนและการคา้ลดลงอยา่งมาก ซึ่งเป็นผลมา
จากการขาดทุนของพอร์ทการลงทุน อยูท่ี่ 1.6 พันล้านบาท เทียบกับ
ปี 64 ที่ 8 พันล้านบาท และประมาณการของเราที่ 4 พันล้านบาท 
และ fx loss ขณะทีก่ารตัง้ส ารองยัง in line กับประมาณการของเราที ่
3.3-3.4 หมื่นล้านบาท ทั้งนี้รายงานก าไรสุทธิ 4Q65 เท่ากับ 7.1 
พันล้านบาท (-30.7%QoQ, -9.3%YoY) ส่วนภาพทัง้ปีเท่ากับ 3.75 
หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้น 5.5%YoY น้อยกว่าประมาณการของเราราว 
8%

- ทัง้นี้ SCB ได้ให้เป้าหมายทางการเงินส าหรับปี 66 ดังนี้ 1.อัตราการ
เติบโตของสินเช่ืออยู่ที่ 5-8% จากธุรกิจธนาคาร และบริการทาง
การเงินเพื่อผู้บริโภคและดิจิทัล มากกว่า 40% (เราประมาณการ 
+4.1%) 2. ส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยสุทธิ เติบโตมากกว่า 3.5% จาก
ธุรกิจธนาคาร 3% และบริการทางการเงินเพื่อผู้บริโภคและดิจิทัล 
ประมาณ 10% กลางๆ (เราประมาณการ +3.4%) 3. อัตราส่วน
ค่าใช้จ่ายต่อรายได้ อยูที่่ 40% กลางๆ จากธุรกิจธนาคาร 40% และ
บริการทางการเงินเพื่อผูบ้ริโภคและดจิทิัล 40% ปลายๆ (เราประมาณ
การ 44.2%) 4. อัตราส่วนผลขาดทุนด้านเครดิตทีค่าดว่าจะเกิดขึ้นต่อ
สินเช่ือ อยู่ที่ 1.20-1.40% จากธุรกิจธนาคาร 1% และบริการทาง
การเงินเพื่อผู้บริโภคและดิจิทัล 6-6.50% (เราประมาณการ 1.63%) 
5. จ านวนลูกค้า อยู่ที่ 35 ล้านราย แบ่งเป็น ธุรกิจธนาคาร 18 ล้าน
ราย, บริการทางการเงินเพื่อผู้บริโภคและดิจิทัล 13 ล้านราย และ
แพลทฟอร์มและสินทรัพยด์ิจิทัล จ านวน 4 ล้านราย

Close Chg %Chg

Dow Jones 33,826.69 129.84 0.39
Nasdaq 11,787.27 (68.56) (0.58)
S&P500 4,079.09 (11.32) (0.28)
Bitcoin 25,075.00 435.00 1.77

UK 8,014.31 9.95 0.12
Germany 15,477.55 (4.45) (0.03)
France 7,335.61 (12.11) (0.16)
Russia 921.51 1.32 0.14

WTI 77.40 0.85 0.01
Brent 83.75 0.78 0.01
Natural Gas 2.28 (0.11) (4.77)
Newcastle Coal 205.65 (3.70) (1.77)
Gold 1,840.90 (0.83) (0.00)
Silver 21.80 0.10 0.00
Aluminium 2,372.00 (9.00) (0.38)
Copper 8,910.00 (21.00) (0.24)
Zinc 3,000.00 (6.00) (0.20)
Rubber 159.30 4.10 2.64
BDI 552.00 14.00 2.60

US2YY 4.68 0.05 1.03
US10YY 3.86 0.03 0.91
US30YY 3.90 0.03 0.71
FED fund 4.75 0.00 0.00
BOT rate 1.50 0.00 0.00
Dollar index 103.88 0.01 0.01
USDTHB 34.44 0.06 0.19
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