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สรุปตลาดวานน้ี SETI ปิด 1,543.95 จดุ เพ่ิมข้ึน 3.75 จดุ (+0.24%) มูลค่าการซื้อขาย 42,479.54 ล้านบาท ฟื้ น
ตัวขึ้นมา สอดคล้องกับทิศทางตลาดหุ้นต่างประเทศ หลังจากปัญหาภาคธนาคารในสหรัฐ
กดดันระยะสั้น โดยตลาดบ้านเราได้แรงซือ้กลุ่ม Big Cap เข้ามาประคองไว้

Research Highlight: SET มี valuation ท่ีน่าสนใจ นักลงทุนต่างชาติกลับมาซ้ือสุทธิ

ตลาดหุ้นไทยยงัมี
Valuation ที่น่าสนใจ

• ภาพรวมผลประกอบการที่ประกาศมาต้ังแต่กลุ่มธนาคาร กลุ่มการเงิน และหุ้น Big cap. ที่
ออกมา ส่วนใหญดี่กวา่ Consensus ขณะที่ตลาดปรบัตัวลงต่อเน่ืองต้ังแต่หลุดระดับ 1600 
จดุ จนมาสรา้งจดุต่าที่ 1532 จดุ ส่วนทางกับปัจจัยบวกของผลประกอบการ ส่วนหน่ึงเป็นไป
ตามตัวเลขสถิติที่มูลค่าการซื้อขายที่เบาบางและ turnover ของตลาดที่ลดลง มักให้
ผลตอบแทนที่ไม่น่าสนใจ โดยระดับปัจจุบันมูลค่าการซื้อขายที่ระดับ 4 หมื่นล้านบาท +/-
ต่ากวา่ค่าเฉล่ียมูลค่าการซือ้ขายในปี 65 ถึงปัจจบุัน –1.0 S.D. ที่ระดับ 5.08 หมื่นล้านบาท 

ส่งออกม.ีค.ลดแค่ 4.2% 
มูลค่าสูงสุดใน 12 เดือน 
พลิกเกินดุล

• กระทรวงพาณิชย์รายงานตัวเลขส่งออก มี.ค. ลดลง 4.2%YoY เทียบกับคาดการณ์หดตัว 
14-16%YoY แม้ภาพรวมจะยังหดตัว แต่มูลค่าการส่งออกถือว่าอยู่ในระดับสูง เน่ืองจาก
การขยายตัวของการส่งออกกลุ่มสินค้าเกษตร เพราะเป็นช่วงฤดูกาลผลไม้ จึงท าให้มีการ
ส่งออกไปตลาดจีนสูง รวมถึงสินค้าไก่สดแชเ่ยน็แชแ่ข็ง ก็ขยายตัวได้ดี 

• เป้าส่งออกปีน้ีคาดว่าขยายตัว 1-2% เฉล่ียได้เดือนละ 24,500 ล้านดอลล์ โดยมีปัจจัยหนุน
จากความต้องการสินค้าเกษตรและอาหารจากประเทศคู่ค้ายังคงมีต่อเน่ือง และการฟื้ นตัว
ของการบรโิภคภายในประเทศจีน ส่วนปัจจัยเสี่ยงได้แก่ ภาคการผลิตโลกมีแนวโน้มชะลอตัว
ต่อเน่ือง และการส่งออกบางสินค้าอยู่ในช่วงขาลง ตามความต้องการที่ลดลงจากการสั่งซื้อ
สินค้าไปก่อนหน้าน้ีแล้ว

• ขณะที่การน าเข้า -7.1%YoY จากตลาดคาด -5.1%YoY ส่งผลให้ดุลการค้า +2.72 พันล้าน
เหรยีญ ดีกวา่ที่ตลาดคาดวา่ขาดดลุการค้าราว 1 พันล้านเหรยีญ

• เรามองเป็นบวกต่อตลาดจากตัวเลขส่งออก -น าเข้าออกมาดีกว่าคาด ขณะที่ยอด
นักท่องเที่ยว มี.ค. ยงัทรงตัวสูงกวา่ 2.21 ล้านคน ชว่ยหนุนดุลบรกิารให้เกินดุล โดยวันน้ีจะมี
รายงานตัวเลขดุลบัญชีเดินสะพัด มี.ค. มีโอกาสเกินดุล และจะหนุนให้แนวโน้มค่าเงินบาท
แข็งค่า 

• ในเชงิกลยุทธแ์นะน ากลุ่มการบรโิภคในประเทศ CRC MAKRO CPALL OSP WHA GPSC
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Source: SETSMART

• ส า ห รั บ แ น ว โ น้ ม ผ ล
ประกอบการงวด 1Q66 ของ 
sector ที่ ป ร ะ เ มิ น ว่ า จ ะ
ขยายตัว QoQ เราชอบกลุ่มปิ
โ ต ร ฯ  ที่ พ ลิ ก ก ลั บ ม า 
turnaround ป ร ะ ก อ บ กั บ 
product spread ปรบัตัวขึ้น, 
จีนเปิดประเทศ และราคาซื้อ
ขายปัจจุบันมี  PBV < 1.0x,
กลุ่มก่อสร้าง-วัสดุก่อสร้าง 
และกลุ่มพลังงานตามล าดับ Source: Bloomberg
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ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจ
สัปดาห์น้ี

• 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 up ลุ้นกลับมายืนเหนือ 1550 ผ่านยืน
มั่นคงเป็นสัญญาณกลับตัวข้ึนในระยะสั้นๆ แนวรบั 1538/1530 ต่ากว่าเป็นการเปิดความ
เสี่ยงขาลงต่อ ไปทดสอบจดุต่าก่อนหน้าที่ 1518

• ทั้งน้ีเริม่เห็นแรงซื้อสุทธิของนักลงทุนต่างขาติ และการรายงานงบของ SCC ที่ออกมาดีกว่า
คาด (ก าไรสุทธิ 1Q66 = 1.65 หมื่นล้านบาท +87%YoY) ส่วนใหญ่มาจากก าไรจากการปรบั
มูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน SJWD) ประกอบกับส่วนต่างราคาขายสินค้าเคมีภัณฑ์และ
ปรมิาณขายที่เพ่ิมข้ึน และต้นทุนพลังงานที่ลดลง 

• 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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G l o b a l M a r k e t s
( - ) ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดร่วงลงซึ่งเป็นการปรับตัวลง
ติดต่อกันวันที่ 2 เน่ืองจากนักลงทุนยังคงวิตกกังวล
เก่ียวกับภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวและวิกฤตการณ์ในภาค
ธนาคารของสหรฐั อย่างไรก็ดี ดัชนี Nasdaq ปิดในแดน
บวก เน่ืองจากผลประกอบการที่ดีเกินคาดของบริษัท
ไมโครซอฟท์และอัลฟาเบทเป็นปัจจัยหนุนหุ้นกลุ่ม
เทคโนโลยี
( - ) ตลาดหุ้นยุโรป ปิดลบป็นวันที่ 2 ติดต่อกัน โดยถูก
กดดันจากการร่วงลงของหุ้นกลุ่มเฮลท์แคร์ หลังจาก
สหภาพยุโรป (EU) เปิดเผยร่างข้อเสนอในการปฏิรูป
กฎหมายเพ่ือก ากับดูแลอุตสาหกรรมเภสัชภัณฑ์
( - ) สัญญาน้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ปิดร่วงลง
ติดต่อกันเป็นวันที่  2 โดยนักลงทุนยังคงวิตกกังวล
เก่ียวกับการชะลอตัวของเศรษฐกิจสหรฐั และผลกระทบ
ของการท่ีธนาคารกลางหลายแห่งเดินหน้าปรบัขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ย ซึ่งความกังวลดังกล่าวได้บดบังปัจจัยบวกจาก
รายงานสต็อกนา้มันดิบของสหรฐัที่ลดลงมากกว่าคาดใน
สัปดาห์ที่แล้ว
( - ) สัญญาทองค าตลาด COMEX ปิดลบเน่ืองจากการ
พุ่งขึ้นของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรฐัเป็นปัจจัยฉุด
สัญญาทองค ารว่งหลุดจากระดับ 2,000 ดอลลาร์

หุ้ น เ ค า ะ ไป  คุ ย ไ ป . . K C E
• KCE เป็นอีกหน่ึงหุ้นท่ีปรบัตัวลงแรง –14%YTD ท่ามกลางตลาดปรบัฐาน 
ขณะท่ีได้รบั sentiment เชิงลบจากดัชนี semiconductor ท่ีปรบัตัวลงกว่า 
4.3% ในรอบ 5 วันท าการ เน่ืองจากข้อพิพาทระหว่างจีนและหลายประเทศ 
โดยล่าสุดญ่ีปุ่นออกมาตรการจ ากัดการส่งออกเทคโนโลยีการผลิตชิปท่ี
ทันสมัย 23 ชนิดให้กับจีน ซ่ึงเป็นการเข้ารว่มกับสหรฐัในการสกัดไม่ให้จีน
เข้าถึงชิปท่ีทันสมัย เน่ืองจากกังวลว่าจีนอาจใช้เทคโนโลยีดังกล่าวในการ
ผลิตยุทโธปกรณ์ทางทหาร อย่างไรก็ดีได้รบัอานิสงส์บวกจากตัวเลขส่งออก
มี .ค .  66 ท่ีหดตัวน้อยกว่าคาดท่ี 14.7%YoY ออกมาเพียงหดตัวแค่ 
4.2%YoY 

• เต่เม่ือพิจารณาในลักษณะ Quantitative โดยราคาซ้ือขายปัจจุบันอยู่ต่า
กว่าระดับ EMA10 วันกว่า 5.4% มีโอกาสท่ีจะเกิดการเหวี่ยงตัวขึ้นแบบ 
mean reversion ซ่ึงเหมาะกับสภาวะปัจจุบันท่ีมีความผันผวนสูง ประเมิน 
reward to risk ratio น่าสนใจ ขณะท่ีตัวเลข short sales ในรอบ 5 วันท า
การท่ีผ่านมา(18-24 เม.ย.66) พบว่ามีมูลค่าขายชอรต์กว่า 168.6 ล้านบาท 
ท าให้มีโอกาสเกิด short covering ต่อราคาหุ้นเม่ือเข้าใกล้ระดับราคา 39-
38.50 บาทได้

• ในเชิงปัจจัยพ้ืนฐาน เราคงแนะน า “ซ้ือ” KCE ท่ีราคาเป้าหมาย 70.50 บาท 
แม้ก าไร 4Q65 ออกต่าคาด โดยอัตราก าไรข้ันต้นยังคงถูกกดดันจากสภาวะ
เงินเฟ้อท่ีส่งผลให้ระดับต้นทุนเพ่ิมสูงข้ึน อย่างไรก็ตาม เรามองว่าปัจจัย
ต้นทุนสูงเริม่มีแนวโน้มลดลงตามราคาพลังงานท่ีได้ทยอยปรบัตัวลงบ้างแล้ว 
ซ่ึงคาดว่าจะช่วยบรรเทาความรุนแรงของเศรษฐกิจถดถอยท่ีอาจจะเกิดขึ้น 
โดยรวมเราคาดปรมิาณขายปี 66 จะยังคงสูงต่อเน่ืองจากความต้องการของ 
PCB ท่ีสูง อย่างไรก็ตาม ปัจจัยเงินบาทแข็งค่าจะเป็นปัจจัยลบเพ่ิมเติมท่ี
กดดันต่อ GP ปี 66

Close Chg %Chg Close Chg %Chg
SET 1,543.95 3.75 0.24

SET50 934.54 2.92 0.31 Dow Jones 33,301.87 (228.96) (0.68)

MAI 510.11 2.62 0.52 Nasdaq 11,854.35 55.19 0.47

PER PBV Div.Yield S&P500 4,055.99 (15.64) (0.38)

SET 18.5 1.5 3.0 Bitcoin 28,105.00 325.00 1.17

SET50 19.3 1.8 2.7

MAI 62.8 2.7 1.3 UK 7,852.64 (38.49) (0.49)

Germany 15,795.73 (76.40) (0.48)

DAY MTD YTD France 7,466.66 (64.95) (0.86)

Russia 1,011.06 (2.81) (0.28)

Foreign 1,411 (4,911) (61,787)

Institution (308) (1,324) 4,196 WTI 74.31 (4.34) (0.06)

Proprietary (1,235) 71 (3,127) Brent 77.72 (4.64) (0.06)

Retail 132 6,165 60,718 Natural Gas 2.31 (0.19) (8.24)

Newcastle Coal 189.05 1.10 0.58

Foreign 201 (55,502) (162,732) Gold 1,988.53 (0.17) (0.00)

Institution (6,531) (5,754) 31,847 Silver 24.89 0.04 0.16

Retail 6,330 61,256 130,885 Aluminium 2,372.50 (41.00) (1.73)

Copper 8,776.00 (225.00) (2.56)

SET Close Chg %Chg Zinc 2,678.00 (50.00) (1.87)

MGC 8.90 0.95 0.12 Rubber 152.00 (0.50) (0.33)

PTTEP 151.00 (5.00) (0.03) BDI 1,510.00 26.00 1.72

SCB 104.00 2.00 0.02 White Sugar 705.10 (10.00) (1.42)

MAI Close Chg %Chg
MASTER 82.00 3.50 0.04 US2YY 3.93 0.00 0.05

KLINIQ 41.75 1.50 0.04 US10YY 3.44 0.03 0.88

YONG 2.84 (0.20) (0.07) US30YY 3.70 0.05 1.26

FED fund 5.00 0.00 0.00

BOT rate 1.75 0.00 0.00

Dollar index 101.43 (0.41) (0.40)

USDTHB 34.13 0.03 0.08

SET (MB)
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