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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: ตลาดลุ้นรบีาวนด์ตามภูมิภาค

DELTA แตกพารว์นัน้ี • ตลาดปรับตัวลงต่อเน่ืองหลัง DELTA รายงานงบออกมาแย่กว่าตลาดคาด 6% อยู่ที่ 3.6 
พันล้านบาท (-13.8%QoQ, +30.0%YoY) กดดันภาพรวมการรายงานผลประกอบการที่
ส่วนใหญอ่อกมาดีกวา่คาด ขณะที่จะเริม่ราคา @พารใ์หม่ 0.10 บาท จาก 1.00 บาท ในวันน้ี 
ซึง่การเปล่ียนแปลงพารดั์งกล่าวไม่ได้มีผบต่อปัจจัยพื้นฐานแต่อย่างใด จึงไม่ควรให้น้าหนัก
กับประเด็นดังกล่าว 

• ราคาซื้อขายปัจจุบันบน PE ที่ 58 เท่า มองว่าแพงเมื่อเทียบกับผลประกอบการที่ออกมา 
โดยเรามองว่า ตลาดให้ premium มากเกินไป ไม่สอดคล้องกับปัจจัยพื้นฐานโดยรายได้
หลักมาจากสหรฐัฯ และยุโรป ที่ประเมินว่ามีโอกาสเกิด recession อ่อนๆ ซึ่งจะกระทบต่อ
แนวโน้มรายได้ที่อาจไม่ขยายตัวเด่น รวมถึงยังมีปัญหาด้าน GPM ที่ได้รบัผลกระทบจาก
ปัญหาการขาดแคลนชปิในบางกลุ่ม 

• แม้วา่ค่าเฉล่ีย PE ของ HANA และ KCE จะอยูท่ี่ 18 เท่า แต่เราให้ premium กับธุรกิจ Data 
center และ EV ที่มีผลประกอบการค่อนข้างแข็งแกร่ง และมีศักยภาพในการเติบโต 
เบื้องต้นประเมิน PE ที่ควรจะเป็นอยู่ที่  40-50 เท่า  @EPS growth 66 ราว 10% 
(EPS66F=1.287 บาท/หุ้น) ราคาที่ควรจะเป็นในเชงิกลยุทธค์ือกรอบ 51.50-64.50 บาท

เราคาดกลุ่มปิโตรฯจะ
กลับมา outperform
ตลาด ในระยะส้ัน

• แนวโน้มผลประกอบการงวด 1Q66 ของ sector ที่ประเมินว่าจะขยายตัว 904.5%QoQ เรา
ชอบกลุ่มปิโตรฯ ที่พลิกกลับมา turnaround ประกอบกับ product spread ปรบัตัวขึ้น, จีน
เปิดประเทศ และราคาซือ้ขายปัจจบุันมี PBV < 1.0x

GDP1Q66 US ออกมา
ต่าคาด

• GDP ไตรมาส 1 ของสหรฐัออกมาที่ 1.1% ต่ากว่าคาดที่ 2.0% แต่นักลงทุนส่วนใหญ่ยังคง
คาดการณ์ว่าเฟด อาจจะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีก 0.25% ในการประชุมเดือนพ.ค. แต่
คาดหวงัการส่งสัญญาณยุติการขึ้นอัตราดอกเบี้ย

• ติดตาม Core PCE มี.ค.ของสหรฐัในวันน้ี ถ้าหากออกมาตามคาดที่ 0.3%MoM จะเป็นอีก
ปัจจัยสนับสนุนให้เฟดขึ้นอัตราดอกเบีรย้ในการประชุม 2-3 พ.ค.

• ติดตามการผลักดันร่างกฎหมายเพ่ิมเพดานหน้ีของรัฐบาลกลางสหรัฐ โดยแม้ว่าสภา
ผู้แทนราษฎรสหรฐัโหวตผ่านรา่งกฎหมายเพ่ิมเพดานหน้ีเมื่อวันพุธที่ผ่านมา แต่คาดว่ารา่ง
กฎหมายดังกล่าวจะไม่ผ่านความเห็นชอบจากวุฒิสภา และอาจเห็น veto จากปธน.ไบเดน 
เน่ืองจากมีการพ่วงข้อเสนอการปรบัลดการใช้จ่ายของรัฐบาลในช่วง 10 ปีข้างหน้า โดย
ปัจจบุันเพดานหน้ีของรฐับาลสหรฐัอยูท่ี่ระดับ 31.4 ล้านล้านดอลลาร์
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สสค. เผยเศรษฐกิจไทย
ในเดือน มี.ค. เติบโตได้ดี
ต่อเน่ือง ได้รบัแรงหนุน
จากภาคการท่องเที่ยว
และการเกษตรที่
ขยายตัว ประกอบกับ
อัตราเงินเฟ้อที่มีแนวโน้ม
ลดลง

• ภาคการท่องเที่ยว ตัวเลขจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางเข้าไทยเพ่ิมข้ึนอย่างมี
นัยส าคัญ โดยมีจ านวน 2.22 ล้านคน ขยายตัวกว่า 953% YoY โดย Top 3 มาจากประเทศ
มาเลเซยี จีน และรสัเซยี

• ภาคการเกษตรได้ผลบวกจาก Seasonal ที่เดือนมีนาคมเป็นช่วงที่มีผลผลิตประเภทผลไม้
ส่งออกไปยัง่ประเทศจีนสูง และยงัมีสินค้าอ่ืนๆที่ส าคัญ เชน่ ยางพารา และเน้ือสัตว์ที่ขยายตัว
ได้ดี

• ในด้านการบรโิภคของภาคเอกชนเริม่เห็นการฟ้ืนตัวที่ชดัเจนข้ึน จากจ านวนรถจักรยานยนตร์
จดทะเบียนใหม่ที่เพ่ิมข้ึน 20.1% YoY ดัชนึความเชื่อมั่นผู้บรโิภคที่เพ่ิมข้ึนจาก 52.6 ในเดือน
ก่อนหน้าเป็น 53.8 ซึง่เป็นการปรบัตัวเพ่ิมข้ึนต่อเน่ืองเป็นเดือนที่ 10 และสูงสุดในรอบ 3 ปี 

• ส่วนด้านการลงทุนของภาคเอกชนยงัคงชะลอตัว สะท้อนจากปรมิาณน าเข้าสินค้าทุนที่ลดลง 
2.2% YoY และปรมิาณขายรถยนตรเ์ชิงพาณิชย์ลดลง 12.6% YoY ส่วนในด้านการลงทุน
ก่อสรา้งค่อนข้างทรงตัว จากปรมิาณขายปูนซเีมนต์ที่ลดลง 0.3% YoY

• อย่างไรก็ดีในด้านการส่งออกยังคงหดตัวลง มูลค่าการส่งออกสินค้าในรูปเงินสกุลดอลลาร์
ลดลง 4.2% YoY เน่ืองจากสินค้าส่งออกที่เก่ียวกับน้ามันที่ลดลงจากอุปสงค์ในตลาดโลกที่
ชะลอตัวลง 

• เรามองเป็นบวกต่อตลาดเน่ืองจากตัวเลขที่ออกมาสะท้อนถึงภาพรวมทางเศรษฐกิจของไทย
ที่ดี ภาพการฟื้ นตัวที่ชัดเจนในด้านการบรโิภคภายในประเทศและการท่องเที่ยว ในด้านการ
ส่งออกแม้จะออกมาหดตัวลงแต่ยงัถือวา่ดีกวา่ที่ตลาดคาด 

• ในเชิงกลยุทธ์แนะน ากลุ่มการบรโิภคในประเทศ CRC MAKRO CPALL OSP WHA GPSC
กลุ่มท่องเที่ยวและโรงแรม AWC MINT CENTEL AOT AAV

ตัวเลขเศรษฐกิจสัปดาห์น้ี • 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)

สัปดาห์หน้าติดตาม • 1 พ.ค. ดัชนี PMI ภาคการผลิตจากสถาบันไอเอสเอ็ม (ISM) (เม.ย.) 
• 2 พ.ค. ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) (ปีต่อป)ี (เม.ย.) EU // ต าแหน่งงานวา่งเปิดใหม่จาก 

JOLTs (มี.ค.) USD
• 3 พ.ค.  การเปล่ียนแปลงในการจ้างงานภาคนอกภาคเกษตรกรรมจากเอดีพี (ADP) (เม.ย.) 

// ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซือ้ (PMI) ภาคการบรกิาร (เม.ย.) // ดัชนี PMI ภาคการบรกิารจาก
สถาบันไอเอสเอ็ม (ISM) (เม.ย.)

• 4 พ.ค. รายงานการประชุม FOMC // การตัดสินใจเก่ียวกับอัตราดอกเบี้ย ( พ.ค.) EU // 
จ านวนคนที่ยืน่ขอรบัสวสัดิการวา่งงาน 

• 5 พ.ค. การจ้างงานนอกภาคการเกษตร (เม.ย.) // อัตราการวา่งงาน (เม.ย.)

Investment Strategy • ประเมิน SET Index แกว่งตัว sideway ลุ้นกลับมายืนเหนือ 1540/1550 ผ่านยืนมั่นคงเป็น
สัญญาณกลับตัวข้ึนในระยะสั้นๆ แนวรบั 1530 ต่ากว่าเป็นการเปิดความเสี่ยงขาลงต่อ ไป
ทดสอบจดุต่าก่อนหน้าที่ 1518

• เข้าใกล้วันหยุดยาวในสัปดาห์หน้า 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 ปรับตัวขึ้น+จีนเปิดประเทศ+ PBV<1x) TOP IRPC 
PTTGC
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G l o b a l M a r k e t s
( + ) ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดพุ่งขึ้นกว่า 500 จุดขณะที่
ดั ช นี  Nasdaq ท ะ ย า น ขึ้ น ก ว่ า  2 %  ข า น รั บ ผ ล
ประกอบการที่สดในของบรษัิทจดทะเบียน ซึ่งรวมถึงเม
ตา แพลตฟอรม์, คอมแคสต์ และแคทเธอร ์พิลลาร์
( + ) ตลาดหุ้นยุโรป ปิดบวกได้แรงหนุนจากการเปิดเผย
ผลประกอบการ เชิ งบวกของบริ ษัทจดทะ เบี ยน 
โดยเฉพาะรายงานผลประกอบการของดอยซ์แบงก์และ
บารเ์คลยส์ซึ่งช่วยบรรเทาความวิตกเก่ียวกับสถานะของ
ภาคธนาคาร ขณะที่ หุ้นซิมคอร์ป (SimCorp) ซึ่งเป็น
บรษัิทซอฟต์แวรข์องเดนมารก์พุ่งขึ้นจากการท าข้อตกลง
กับบรษัิทตลาดหลักทรพัย์เยอรมนี (Deutsche Boerse)
( + ) สัญญาน้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ปิดบวก
เน่ืองจากนักลงทุนช้อนซื้อหลังจากราคาน้ามันร่วงลง
ติดต่อกัน 2 วันท าการ นอกจากน้ี ตลาดยังได้แรงหนุน
หลังจากเจ้าหน้าที่รสัเซียงระบุว่า กลุ่มประเทศผู้ส่งออก
น้ามัน (โอเปก) และชาติพันธมิตร หรอืโอเปกพลัส ยังไม่
มีความจ าเป็นที่จะต้องปรับลดก าลังการผลิตน้ามัน
เพ่ิมเติม
( + ) สัญญาทองค าตลาด COMEX ปิดบวกโดยนัก
ลงทุนเข้าซื้อทองค าในฐานะสินทรัพย์ที่ปลอดภัย หลัง
สหรฐัเปิดเผยตัวเลขผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 
(GDP) ที่ต่ากว่าคาดในไตรมาส 1

หุ้ น เ ค า ะ ไป  คุ ย ไ ป . . T O P
• TOP เป็นอีกหน่ึงหุ้นท่ีเรามองวา่ปรบัตัวลงมาแรงเกินไป โดยประเมินว่าตลาดยังไม่ได้รบัรูผ้ลประกอบการ 1Q66 
ท่ีจะขยายตัวเด่น QoQ จาก 1.ค่าการกล่ันท่ีสูงข้ึน 2. การขาดทุนสต๊อกนา้มันลดลง 3. Utilization rate โรงกล่ันดี
ขึ้นหลังปิดโรงงานในช่วง 4Q65 ท่ีผ่านมา 4. อัตราก าไรอะโรเมติกส์เพ่ิมข้ึนตามทิศทาง Spread PX และ BZ  
และ 5. อัตราก าไรผลิตน้ามันหล่อล่ืนสูงขึ้น เม่ืออ้างอิงกับ Bloomberg คาดว่าจะรายงานก าไรสุทธิราว 4.13
พันล้านบาท (+>1,000%QoQ, -49%YoY)

• อย่างไรก็ดีตลาดให้มุมมองท่ีเปน็ลบในงวด 2Q66 โดยผลประกอบการหดตัว QoQ และ YoY เน่ืองจากได้ผ่านฤดู
หนาวมาแล้วท าให้ demand ลดลง กระทบต่อค่าการกล่ันลดลง และยังมีความกังวลต่อเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตัว 
ประกอบกับมีแรงกดดันจาก supply ท่ีจะเพ่ิมเข้ามาหลังจากจีนและอินเดียเร่งการส่งออกมากข้ึน และการ
ส่งออกน้ามันกล่ันจากรัสเซียท่ีสูงข้ึน ซ่ึงน่าจะไปกดดันค่าการกล่ันระยะส้ัน ขณะท่ีปัจจัยหนุนอย่างการลด
ปรมิาณผลิตลงเพ่ิมเติมของ OPEC+ ภายในเดือน พ.ค. และความต้องการใช้น้ามันในจีนท่ีปรบัเพ่ิมข้ึนตามภาวะ
เศรษฐกิจท่ีฟื้นตัว จะหนุนค่าการกล่ันในครึง่ปีหลังได้

• ในเชิง valuation ราคาซ้ือขายปัจจุบันอยู่บน PBV เพียง 0.67x ใกล้เคียงค่าเฉล่ียย้อนหลัง 10 ปี – 2.0 S.D. มอง
ว่า product spread ปรบัตัวขึ้น, จีนเปิดประเทศ และราคาซ้ือขายปัจจุบันมี PBV < 1.0x แนะน ากลยุทธ์เทรด
แบบ Mean reversion ท่ีเชื่อว่าจะให้ reward to risk ratio ท่ีดี โดยราคาปัจจุบัน ต่ากว่า EMA10 วันกว่า 6% มี
โอกาส Rebound ข้ึนในระยะส้ัน 

Source: Bloomberg

Close Chg %Chg Close Chg %Chg
SET 1,531.23 (12.72) (0.82)

SET50 924.98 (9.56) (1.02) Dow Jones 33,826.16 524.29 1.57

MAI 503.35 (6.76) (1.33) Nasdaq 12,142.24 287.89 2.43

PER PBV Div.Yield S&P500 4,135.35 79.36 1.96

SET 18.3 1.5 3.1 Bitcoin 29,940.00 1,835.00 6.53

SET50 19.0 1.8 2.8

MAI 61.6 2.7 1.4 UK 7,831.58 (21.06) (0.27)

Germany 15,800.45 4.72 0.03

DAY MTD YTD France 7,483.84 17.18 0.23

Russia 1,024.44 13.38 1.32

Foreign (252) (5,163) (62,039)

Institution 326 (999) 4,521 WTI 74.78 0.47 0.01

Proprietary (237) (166) (3,363) Brent 78.26 0.54 0.01

Retail 164 6,328 60,881 Natural Gas 2.12 0.24 11.24

Newcastle Coal 190.15 (0.20) (0.11)

Foreign (27,378) (82,880) (190,110) Gold 1,987.00 (1.53) (0.00)

Institution 9,486 3,732 41,333 Silver 24.95 (0.09) (0.36)

Retail 17,892 79,148 148,777 Aluminium 2,331.50 23.50 1.01

Copper 8,551.00 34.00 0.40

SET Close Chg %Chg Zinc 2,628.00 (15.00) (0.57)

DELTA 748.00 (148.00) (0.17) Rubber 151.50 0.50 0.33

ADVANC 214.00 2.00 0.01 BDI 1,536.00 45.00 2.93

PTTEP 151.50 0.50 0.00 White Sugar 695.10 25.00 3.60

MAI Close Chg %Chg
PLT 1.26 (0.29) (0.19) US2YY 4.07 0.13 3.34

MASTER 80.75 (1.25) (0.02) US10YY 3.53 0.08 2.31

KLINIQ 40.25 (1.50) (0.04) US30YY 3.76 0.05 1.38

FED fund 5.00 0.00 0.00

BOT rate 1.75 0.00 0.00

Dollar index 101.49 0.05 0.05

USDTHB 34.10 0.07 0.21

Commodities

Money Markets & FX

SET50 Futures (contracts)

Most Active Value

SET (MB)
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