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ตลาดหุน้ Dow Jones คืนวนัศกุรปิ์ดบวกเล็กนอ้ย 0.08% รบัปัจจยัหนนุจากดชันี PCE ชะลอตวัชว่ยใหน้ัก
ลงทนุคลายกังวลกับภาวะเงินเฟ้อและดอกเบีย้ ดา้นราคาน า้มนัดิบ BRT ปิดลบ 0.9% นักลงทนุขายลด
ความเสี่ยงก่อนเผชิญกบัประชมุ OPEC+ สปัดาหห์นา้ 
 

Market Update 

KBANK (ซื้อ / ราคาเปา้หมาย 170.00 บาท) 
เพิ่มมลูค่าพืน้ฐานขึน้จาก 165 บาท เป็น 170 บาท แมมี้มมุมองเป็นกลางต่อบรรยากาศการประชุม
นกัวิเคราะห ์แตเ่ล็งเห็นโอกาสที่คา่ใชจ้า่ยส  ารองหนีส้ญูจะลดลงหลงัการระบายงบดลุสิน้สดุลงในปี 2023 
คาดค่าใชจ้่ายส ารองหนีส้ญูจะค่อย ๆ ลดลงเป็น 200/180/160bps ในปี 2023-25 ตามล าดบั เราจึงคง
มองวา่ก าไรสทุธิของ KBANK จะพลิกเป็นบวกระดบั 16% ในปี 2023 

สัปดาห์นี้ประชมุ FED และ OPEC+  

CK (ซื้อ / ราคาเปา้หมาย 27.75 บาท) 
ดว้ยงานใหมท่ี่คาดวา่จะเขา้มาในชว่งปลายปีอีก 2 งานรวมกนักวา่ 200,000 ลบ. ซึง่จะเริม่รบัรูร้ายไดเ้ขา้
มาไดท้นัที ท  าใหเ้ราประเมินรายไดใ้นปี 23 จะกลบัสู่ช่วงขาขึน้อีกครัง้มาอยู่ที่ 22 ,142 ลบ. (+24%YoY) 
และคาดก าไรสทุธิที่ 1,247 ลบ. (+15%YoY) 

Pi Stock Picks 

Market Outlook 
สปัดาหนี์ต้ลาดจะไปจบัตาประชมุ FED ที่จะทราบผลอย่างเป็นทางการในช่วงเชา้วนัพฤหสับดีตามเวลา
ประเทศไทย ขอ้มลูจาก CME FED WATCH ระบุว่าใหน้ า้หนักมากถึง 98.4% ที่ FED จะปรบัขึน้ดอกเบีย้
เพียง 0.25% ขณะที่อีก 1.6% ระบวุา่จะคงดอกเบีย้ที่ระดบัเดิม หากมีการปรบัขึน้ดอกเบีย้ 0.25% ก็จะท า
ใหด้อกเบีย้ FED ขึน้มาทดสอบ 4.75% ซึ่งเป็นระดบัดอกเบีย้ที่จะเริ่มสงูกว่าเงินเฟ้อ (PCE) ทัง้นีห้ากน า 
FED Rate – PCE ยอ้นหลงั 53 ปีพบว่าคา่เฉลี่ยจะอยู่ที่ 1.5% หรือหมายความว่าโดยสถิติแลว้ FED Rate 
มักจะสูงกว่า PCE เพียง 1.5% ซึ่งปี 2023 Bloomberg ประเมินว่า PCE สหรฐัฯเฉลี่ยจะอยู่ที่ 3.4%YoY 
หากน า 1.5 ที่เป็นค่าเฉลี่ยบวกกลับเข้าไปดอกเบีย้ FED ก็อาจไม่จ  าเป็นต้องสูงกว่า 5% (โดยสถิติ) 
สอดคลอ้งกบัที่ CME FED WATCH คาดการณว์า่ดอกเบีย้ FED จะท าจดุสงูสดุราว 5% ในขณะที่ CPI กบั 
PCE ค่าเฉลี่ยมกัจะหา่งกันเพียง 0.6% ดงันัน้ก็พอจะประมาณการไดว้า่ CPI เฉลี่ยทัง้ปี 2023 จะลงมาอยู่
แถว 4% +/- ซึ่งค่าเฉลี่ย FED – CPI จะอยู่ราว 0.9% ดงันัน้หาก CPI อยู่ที่ 4% ดอกเบีย้ FED ก็ควรจะไม่
เกินไปกว่า 5% อย่างไรก็ตามขอ้มลูในอดีตบ่งชีช้ัดว่าหลังจากดอกเบีย้ลงตลาดหุน้มักจะปรบัลง ส่วน
สปัดาหนี์น้อกเหนือจะประชมุ FED ติดตาม (1) ความเชื่อมั่นผูบ้ริโภคในสหรฐัฯในวนัองัคาร Bloomberg 
ประเมินไวท้ี่ 109 (2) ประชมุ OPEC+ ในวนัพธุ มีการคาดการณก์ันว่าที่ประชมุจะคงด านโยบายเช่นเดิม
เพราะมองถึงอปุสงคท์ี่สูงขึน้จากจีนเปิดประเทศ ขณะที่ในวนัเดียวกันจะมีการรายงาน PMI ของสหรฐัฯ 
Bloomberg ประเมินไวว้า่จะลดลงตอ่เน่ืองทดสอบ 48 จากเดือนก่อนที่ 48.4 (3) ภาคแรงงานสหรฐัฯในวนั
ศกุร ์Bloomberg ประเมินการจา้งงานนอกภาคเกษตรที่ 1.93 แสนต าแหน่งและอตัราการวา่งงานที่ 3.6% 
(4) ผลประกอบการ 4Q22 ของบริษัทฯใน SET Bloomberg ประเมินว่าจะมี DTAC รายงาน โดยประเมิน 
กรอบ SET สัปดาหนี์ท้ี่ 1665 – 1700 เชิงกลยุทธ์การลงทุนยังแนะใหถื้อครองเงินสดระดบัสงูจากความ
เสี่ยงขา้งหนา้ของเศรษฐกิจถดถอย ส่วนหุน้แนะน าเนน้ Defensive อาทิ สื่อสาร (ADVANC INTUCH) 
โรงพยาบาล (BCH BDMS CHG) คา้ปลีก (BJC CPALL HMPRO) ทอ่งเที่ยว (AOT CENTEL ERW MINT 
SPA SHR) โรงไฟฟา้ (BGRIM GPSC GULF RATCH) โรงภาพยนตร ์(MAJOR) ธนาคาร (BBL KBANK) 

 

Current Forward 52 Week H 52 Week L

SET 1,681 1,719 1518

PE (x) 18.3 18.6 14.7

PBV (x) 1.66 1.77 1.56

Div. Yield (%) 2.43 2.96 2.55

Equity Last 1D (%) 1W (%) YTD (%)

SET 1,681 0.6% 0.24% 0.8%

Dow Jones 33,978 0.1% 1.8% 2.5%

Nasdaq 11,622 0.9% 4.3% 11.0%

S&P 500 4,071 0.2% 2.5% 6.0%

STOXX 600 455 0.3% 0.4% 0.7%

DAX 15,150 0.1% 0.8% 0.8%

SHANGHAI 3,265 0.0% 0.0% 0.0%

HANG SENG 22,689 0.5% 2.9% 2.9%

VN30 1117 0.8% 0.8% 0.8%

Commodity Last 1D (%) 1W (%) YTD (%)

Brent Oil 86 -1.59% -1.7% -1.7%

Gold 1,928 -0.02% 0.1% 0.1%

BDI 676 -0.15% -11.4% -11.4%

Bond Yield (%) Last 1D 1W YTD

US 2 Y 4.22 4.22 4.19 4.19

US 10 Y 3.52 3.55 3.51 3.51

US 2-10 Spread -0.70

TH 2 Y 1.78 1.76 1.65 1.68

TH 10 Y 2.48 2.47 2.46 2.47

Investor Last       MTD        YTD

Institutions 694 -24,408 -24,408

Proprietary -564 4,216 4,216

Foreign 2,828 22,265 22,265

Retail -2,957 -2,073 -2,073
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