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สรุปตลาดวานน้ี SETI ปิดที่ 1,540.20 จดุ ลดลง 17.67 จดุ (-1.13%) มูลค่าการซือ้ขาย 46,215.92 ล้านบาท ตอบ
รบั Sentiment เชิงลบจากตลาดหุ้นเอเชีย ทั้งไต้หวัน ฮ่องกง เกาหลีใต้ ญี่ปุ่น และ จีน หลังนัก
ลงทุนกังวลภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตัว ส่งผลให้เม็ดเงินไหลออกจากตลาดหุ้นไปเข้าตลาด
พันธบัตรแทน

Research Highlight: SET มี valuation ท่ีน่าสนใจ หลัง EYG อยู่ในโซนค่าเฉล่ีย

Valuation SET Index มี
ความน่าสนใจ เหมาะแก่
การซือ้สะสมระยะกลาง-
ยาว

• ตลาดหุ้นไทยปรบัตัวลงมาแรงหลุดระดับ 1550 เป็นโมเมนตัมลบในเชิงจิตวิทยา ขานรับ
ความเสี่ยงปัจจัยภายนอกประเทศเป็นหลัก ไม่ว่าจะเป็น ความกังวลการชะลอตัวของ
เศรษฐกิจโลก สถานการณ์โควดิกลับมาระบาด รวมถึงกรณีการโจมตีค่าเงินดอลลารฮ่์องกง
ที่ต้องใช้ทุนส ารองเข้าไปพยุงกว่า 2 ล้านล้านบาท และความกังวลความขัดแย้งระหว่าง
สหรฐัและจีนกดดันอยูด้่วย 

• ขณะที่ VIX index ดีดตัวข้ึนแรง มองว่าการลงทุนในสินทรพัย์เสี่ยงระยะสั้นไม่น่าสนใจ ใน
เบื้องต้นฝ่ายวิเคราะห์มองว่า fund flow ได้ไหลเข้าไปยังสินทรพัย์ปลอดภัยอย่าง CHF ที่มี
แนวโน้มแข็งค่าต่อเน่ืองเมื่อเทียบกับ USD

• อย่างไรก็ดี ดัชนี SET ที่ปรับตัวลงหนุนให้ EYG เข้าใกล้ค่าเฉล่ีย 10 ปีย้อนหลัง สะท้อน 
downside risk ที่จ ากัด ประกอบกับชว่งที่ผ่านมาทั้งกลุ่มธนาคารที่หลายงานงบ 1Q66 ส่วน
ใหญ่ออกมาดีกว่าคาด และล่าสุด ทั้ง HMPRO และ SCGP ออกมาดีเช่นกัน แต่ตลาดยังไม่
สะท้อนปัจจัยบวกดังกล่าวมากนัก แต่ทั้งน้ีการส่งสัญญาณเชิง Hawkish ของ ธปท. ที่มอง
ว่าเศรษฐกิจจะฟื้ นตัวดีในช่วง 2H66 สะท้อนมุมมองการปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยของ กนง. ที่
จะยงัเกิดขึ้นอยา่งน้อยอีก 1 ครัง้ สู่ระดับ 2.00% ในการประชุมวันที่ 31 พ.ค. เทียบกับระดับ 
TH Gov. Bond Yield อายุ 10 ปี อยู่ที่ 2.4% มองว่าตลาดรบัรูก้ารคาดการณ์ดังกล่าวไป
พอสมควรแล้ว

• ในเชิงกลยุทธ์ แนะน า Selective buy กลุ่ม Big cap. ที่  laggard เช่น KBANK CPALL 
MAKRO ADVANC SCGP 
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Source: TQ Professional
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Update สถานการณ์
ค่าเงินดอลลารฮ่์องกง

• ธนาคารฮ่องกงได้เข้าแทรกแซงตลาดเงินเพื่อป้องกันค่าเงินดอลล่าร์ฮ่องกง หลังจากนัก
ลงทุนเทขายดอลล่ารฮ่์องกงออกมาจ านวนมาก

• เงินสกุลเงินดอลล่ารฮ่์องกงน้ันเป็นสกุลเงินที่ผูกติดกับดอลล่ารส์หรฐั โดยการผูกติดค่าเงินทั้ง 
2 สกุลน้ีจะท าให้ฮ่องกงต้องปรบัอัตราดอกเบี้ยไปตามกับอัตราดอกเบี้ยของสหรฐั 

• ซึ่งผลจากการเทขายค่าเงินดอลล่าร์ฮ่องกงออกมาจ านวนมากน้ันท าให้ส่วนต่างอัตรา
ผลตอบแทนของพันธบัตรสหรัฐและฮ่องกงสูงขึ้น เน่ืองจากความกังวลของนักลงทุนต่อ
เศรษฐกิจของฮ่องกง 

• ท าให้ธนาคารกลางฮ่องกงจ าเป็นต้องแทรกแซงตลาดเงินด้วยการซื้อสกุลเงินดอลล่ารฮ่์องกง
จากตลาด เพื่อป้องกันไม่ให้ค่าเงินหลุดจากกรอบที่วางไวท้ี่ 7.75-7.85 ต่อดอลล่ารส์หรฐั

• โดยในชว่ง 12 เดือนที่ผ่านมาน้ันธนาคารฮ่องกงได้เข้าซือ้สกุลเงินดอลล่ารฮ่์องกงแล้วกว่า 40 
ครัง้ ส่งผลให้งบดลุบัญชรีวมลดลงจากระดับ 4.58 แสนล้านดอลล่ารฮ่์องกง สู่ระดับต่ากว่า 5
หมื่นล้านดอลลารฮ่์องกง เป็นระดับต่าสุดในรอบ 15 ปี

• ส าหรบัแนวโน้มในระยะยาวคาดว่าค่าเงินดอลล่ารฮ่์องกงมีโอกาสกลับมาแข็งค่าข้ึนได้
เน่ืองจากการการยุติการข้ึนดอกเบี้ยของเฟดท่ีคาดว่าจะยุติลงในกลางปีน้ี ประกอบกับ
เศรษฐกิจจีนท่ีมีแนวโน้มฟื้ นตัวจากการเปิดประเทศ

ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจ
สัปดาห์น้ี

• 26 เม.ย. ยอดค าสั่งซือ้สินค้าคงทน (เดือนต่อเดือน) (มี.ค.) // สินค้าคงคลังน้ามันดิบ
• 27 เม.ย. GDP Q1 USA // จ านวนคนท่ียื่นขอรบัสวัสดิการว่างงาน 
• 28 เม.ย. GDP Q1 EU // PCE Price Index (มี.ค.) // ดัชนีความเชือ่มั่นผู้บรโิภครฐัมิชแิกน 

(เม.ย.) // BoJ Interest Rate Decision (ประชุมครัง้แรกของผู้วา่ BoJ คนใหม่ ที่มี
แนวโน้มคงนโนบาย Yield curve control และยงัใชน้โยบายที่ผ่อนคลายทางการเงิน)

Investment Strategy • ประเมิน SET Index แกว่งตัว sideway to sideway down หลังหลุดระดับ 1550 เป็น
โมเมนตัมลบ เปิดความเสี่ยงให้มีโอกาสปรบัตัวลงต่อทดสอบแนวรบัจุดต่าก่อนหน้าที่ 1518 
แนวต้านทดสอบ 1550 ผ่านยนื จะเริม่เห็นความเสี่ยงขาลงที่จ ากัด

• คาดการณ์วนังบ 1Q66 ประกาศ 26 เม.ย. BH SCC 27 เม.ย. ITC PTTEP SCCC
• แนะน า Selective buy กลุ่ม Big cap. ท่ี  laggard KBANK CPALL MAKRO ADVANC 

MINT กลุ่มผลประกอบการออกมาดี OSP CRC MAKRO AMATA กลุ่ม Defensive SISB 
EKH BDMS PR9 GULF ADVANC กลุ่มปิโตรฯ (ตาม aromatics product spread ปรบัตัว
ข้ึน+จีนเปิดประเทศ+ PBV<1x) TOP IRPC PTTGC
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Source : TQ Professional

G l o b a l M a r k e t s
( - ) ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดร่วงลงกว่า 300 จุดในวัน
อังคาร (25 เม.ย.) เน่ืองจากนักลงทุนวิตกกังวลเก่ียวกับ
ภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว หลังจากบรษัิทจดทะเบียนราย
ใหญ่ซึ่งรวมถึงยูไนเต็ด พาร์เซล เซอร์วิส (ยูพีเอส) 
รายงานผลประกอบการที่อ่อนแอ นอกจากน้ี นักลงทุน
ยังกังวลเก่ียวกับเสถียรภาพในภาคธนาคาร หลังมี
รายงานว่าลูกค้าแห่ถอนเงินจ านวนมากออกจาก
ธนาคารเฟิรส์ท์ รพัีบลิก แบงก์
( - ) ตลาดหุ้นยุโรป ปิดลดลง) ขณะที่ตลาดหุ้นสเปนรว่ง
ลงหนักที่สุดในรอบ 1 เดือน โดยหุ้นธนาคารซานทานแดร์
น าหุ้นกลุ่มธนาคารอ่ืน ๆ รว่งลง ท่ามกลางการเปิดเผย
ผลประกอบการที่น่าผิดหวังของกลุ่มธนาคาร แต่การ
คาดการณ์แนวโน้มที่สดใสของบริษัทโนวาร์ติสได้ช่วย
หนุนหุ้นกลุ่มเฮลท์แคร์
( - ) สัญญาน้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ปิดรว่งลงใน
วันอังคาร (25 เม.ย.) โดยตลาดถูกกดดันจากความกังวล
เก่ียวกับเศรษฐกิจชะลอตัว, การแข็งค่าของดอลลาร ์และ
ความกังวลเก่ียวกับผลกระทบจากการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยของธนาคารกลางหลายแห่ง
( + ) สัญญาทองค าตลาด COMEX ปิดบวกโดยสัญญา
ทองค าปรบัตัวขึ้นติดต่อกันวันที่ 2 และกลับมายืนเหนือ
ระดับ 2,000 ดอลลาร์ได้อีกครั้ง เน่ืองจากการร่วงลง
ของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรฐัเป็นปัจจัยหนุน

หุ้ น เ ค า ะ ไป  คุ ย ไ ป . . S C G P
• SCGP ประกาศก าไรสุทธิ 1Q66 อยู่ท่ี 1,220.49 ล้านบาท (0.284 
บาทต่อหุ้น) ฟื้นตัวแรง +171.6%QoQ (จากฐานท่ีต่ามาก เพราะ 
4Q65 มีค่าใช้จ่ายพิเศษและขาดทุนอัตราแลกเปล่ียน) แต่ยังคง
หดตัว -26.4%YoY โดยก าไรปกติ 1Q66 อยู่ท่ี 1182 ล้านบาท 
(0.275 บาทต่อหุ้น) เพ่ิมข้ึน +70.7%QoQ และ -31.3%YoY 

• รายได้ลดลงอยู่ท่ี 33,729 ล้านบาท หดตัว QoQ เป็นไตรมาสท่ี 2 
ติดต่อกัน และหดตัวในอัตราเรง่ท่ี -7.9%QoQ (vs -4.7%QoQ
จากไตรมาสก่อน) แต่คงทรงตัวบวกได้ +0.7%YoY จากการควบ
รวมกิจการใหม่ท่ีดันให้รายได้ยังทรงตัวในระดับสูง ท้ังน้ี สัดส่วน
ต้นทุนขายลดลง -3.5% จากระดับ 85.4% สู่ 82.4% ใกล้เคียง
ค่าเฉล่ียต้นทุนช่วงโควิด 2564 แต่นับว่ายังเกินระดับ 80% โดย
ต้นทุนขายท่ีลดลงส่วนใหญ่มาจากต้นทุนค่าระวางเรือ ต้นทุน
กระดาษ และถ่านหินในภูมิภาคท่ีปรบัตัวในทิศทางท่ีดีขึ้น

• เรามองว่าภาคการบริโภคในภู มิภาคอาเซียนยังคงได้รับ
ผลกระทบจากเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตัว อย่างไรก็ตาม รายได้
ธุรกิจจะค่อยๆ ฟื้ นตัวจากการเปิดประเทศของจีน และคาดว่า
ธุรกิจน่าจะผ่านพ้นจุดต่าสุดไปแล้วใน 4Q65

• ท้ังน้ีเราอยู่ในระหว่างการทบทวนประมาณการ 

Source: Bloomberg

Close Chg %Chg Close Chg %Chg
SET 1,540.20 (17.67) (1.13)

SET50 931.62 (7.76) (0.83) Dow Jones 33,875.40 66.44 0.20

MAI 507.49 (10.36) (2.00) Nasdaq 12,037.20 (35.26) (0.29)

PER PBV Div.Yield S&P500 4,137.04 3.52 0.09

SET 18.7 1.5 3.0 Bitcoin 27,545.00 100.00 0.36

SET50 19.4 1.8 2.7

MAI 63.7 2.8 1.3 UK 7,885.72 (26.48) (0.33)

Germany 15,835.91 (28.04) (0.18)

DAY MTD YTD France 7,520.14 (53.72) (0.71)

Russia 1,020.88 1.68 0.16

Foreign (1,711) (6,322) (63,198)

Institution 537 (1,017) 4,503 WTI 78.65 (0.37) (0.47)

Proprietary (55) 1,306 (1,891) Brent 82.36 (0.26) (0.32)

Retail 1,229 6,033 60,586 Natural Gas 2.23 0.04 1.79

Newcastle Coal 190.35 (0.35) (0.18)

Foreign 9,963 (44,800) (152,030) Gold 1,988.70 (5.31) (0.27)

Institution (2,462) (3,640) 33,961 Silver 25.17 (0.22) (0.87)

Retail (7,501) 48,440 118,069 Aluminium 2,398.00 (25.50) (1.06)

Copper 8,825.50 (49.50) (0.56)

SET Close Chg %Chg Zinc 2,743.50 (65.50) (2.39)

KBANK 126.00 (1.50) (0.01) Rubber 152.00 (2.40) (1.58)

BBL 155.50 (2.50) (0.02) BDI 1,504.00 13.00 0.86

DELTA 888.00 (18.00) (0.02) White Sugar 676.40 13.70 2.03

MAI Close Chg %Chg
MASTER 78.50 (2.00) (0.02) US2YY 4.07 (0.02) (0.52)

YONG 3.04 (0.02) (0.01) US10YY 3.44 (0.04) (1.03)

ZIGA 2.06 (0.88) (0.30) US30YY 3.67 (0.04) (1.01)

FED fund 5.00 0.00 0.00

BOT rate 1.75 0.00 0.00

Dollar index 101.32 (0.40) (0.40)

USDTHB 34.39 0.10 0.28
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