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ASL Research Team

สรุปตลาดวานน้ี SETI ปิดท่ี 1,565.00 จุด เพ่ิมข้ึน 41.11 จุด (+2.70%) มูลค่าการซ้ือขาย 69,703.56  
ล้านบาท แม้วันน้ีจะไม่ได้มี catalyst พิเศษ แต่หลังจากท่ีตลาดปรบัลงไปใกล้ 1,520 
จุดซ่ึงเป็นแนวรบัส าคัญ ท าให้ P/E ลงมาท่ี 15 เท่า นักลงทุนจึงตัดสินใจเส่ียงเข้าซ้ือ 

Research Highlight: คล่ืนลูกใหญ่อาจก าลังก่อตัว เน้นยืนแนวรบั 1550

1. เครดิต สวิส เผชิญ
วิกฤตสภาพคล่อง คล่ืน
ลูกใหญ่กว่า SVB ก าลัง
ก่อตัว

• รายงานจากนสพ. ไฟแนนเชียลไทม์ พบว่า เครดิต สวิส ซ่ึงเป็นธนาคารใหญ่เป็น
อันดับ 2 ของสวิตเซอร์แลนด์ ได้ย่ืนเรื่องขอความช่วยเหลือต่อธนาคารกลาง
สวิตเซอรแ์ลนด์ และหน่วยงานก ากับดูแลตลาดการเงินของสวิตเซอรแ์ลนด์แล้ว

• โดยผู้ถือหุ้นใหญ่อย่างธนาคารซาอุดี เนช่ันแนล (SNB) ไม่สามารถเพ่ิมความ
ช่วยเหลือทางการเงินต่อเครดิต สวิส เน่ืองจากจะท าให้ SNB ถือหุ้นในเครดิต สวิส
มากกว่า 10% 

• ล่าสุดหุ้นเครดิตสวิส รว่งลง 24.2% ขณะท่ี CDS ปรบัตัวสูงขึ้นต่อเน่ืองท าให้มีความ
วิตกเพ่ิมข้ึนเก่ียวกับความแข็งแกรง่ของภาคธนาคารยุโรป ส่งผลต่อตลาดคาดการณ์
ในขณะน้ีว่าการประชุม ECB ในวันน้ีอาจจะปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียเพียง 0.25% สู่
ระดับ 3.25% (แต่ภาพรวมยังมองว่ามีโอกาสปรบัขึ้นอีก 0.5%)

2. ตัวเลข PPI –ยอดค้า
ป ลี ก  ก . พ .  ส ห รั ฐ ฯ 
ออกมาต่ากว่าคาดกว่า
คาด 

• ดัชนี PPI ก.พ. ขยายตัว 4.6%YoY ชะลอตัวจากเดือนก่อนท่ีขยายตัว 5.7%YoY 
ขณะท่ียอดค้าปลีก ก.พ. ปรับตัวลง 0.4%MoM ต่ากว่าท่ีตลาดคาดท่ี 0.3%MoM
สะท้อนภาพการปรบัขึ้นอัตราดอกเบ้ียอย่างต่อเน่ืองของเฟด กระทบต่อภาคผู้ผลิต
และผู้บรโิภครายย่อยแล้ว

• ข้อมูลจาก Fed WatchTool รายงานว่าตลาดให้น้าหนัก 52.0% ท่ีเฟดจะคงอัตรา
ดอกเบ้ียท่ีระดับ 4.50-4.75% ในการประชุมวันท่ี 21-22 มี.ค. และให้น้าหนักเพียง 
48.0% ท่ีเฟดจะปรบัขึ้นอัตราดอกเบ้ีย 0.25%

• นอกจากน้ี นักลงทุนให้น้าหนัก 67.3% ท่ีอัตราดอกเบ้ียเป้าหมายของเฟดจะลดลงสู่
ระดับ 3.50-3.75% ในเดือนธ.ค. จากปัจจุบันท่ีระดับ 4.50-4.75% ซ่ึงบ่งชี้ว่าเฟด
อาจจะปรบัลดอัตราดอกเบ้ียมากถึง 1.00% ในปีน้ี

Investment Strategy • SETI ปรบัตัวข้ึนแรงในลักษณะของการรบีาวนด์ทางเทคนิค ระยะส้ันอาจเห็นการพัก
ฐาน เน้นยืนแนวรบั 1550/1538 ไม่ควรต่ากว่าลงมา แนวต้านทดสอบ 1572/1580

• Selective buy กลุ่ม Defensive SISB DMT BDMS BH ADVANC THCOM 
MASTER JMT กลุ่ม Anti-commodity SCGP SCC TASCO CBG TOA DPAINT 
GPSC

Core Portfolio • EA CPN AOT AAV KFENS50-A KFACHINA-A และ AFMOAT-HA

Upcoming Events • ECB meeting (16 Mar), EU CPI Feb (17 Mar)
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G l o b a l M a r k e t s
( - ) ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดร่วงลง จากนักลงทุนวิตก
กังวลเก่ียวกับสถานะการเงินของธนาคารเครดิต สวิส
อย่างไรก็ดี ดัชนีดาวโจนส์ลดช่วงลบในช่วงท้ายตลาด 
หลังจากส่ือรายงานว่ารฐับาลสวิตเซอรแ์ลนด์ได้จัดการ
ประชุมเพ่ือหาแนวทางสร้างเสถียรภาพการเงินของ
เครดิต สวิส
( - ) ตลาดหุ้นยุโรป ปิดรว่งลงปรับตัวลงวันเดียวมาก
ที่สุดในรอบกว่า 1 ปี เน่ืองจากนักลงทุนเทขายหุ้นกลุ่ม
ธนาคารอีกครัง้
( - ) สัญญาน้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ปิดร่วงลง
กว่า 5% ปิดที่ระดับต่าสุดในรอบกว่า 1 ปีในวันพุธ (15 
มี .ค.) โดยตลาดถูกกดดันจากความกังวลเก่ียวกับ
วิกฤตการณ์ด้านการเงินของธนาคารเครดิต สวิส 
( - ) สัญญาทองค าตลาด COMEX ปิดพุ่งขึ้นแตะระดับ
สูงสุดในรอบ 6 สัปดาห์ เน่ืองจากนักลงทุนเข้าซื้อทองค า
ในฐานะสินทรพัย์ปลอดภัย ท่ามกลางความวิตกเก่ียวกับ
วิกฤตการณ์ในภาคธนาคารของสหรฐัและยุโรป

หุ้ น เ ค า ะ ไป  คุ ย ไ ป . . S C B
• เราประเมินก าไรสุทธิปี 66 เท่ากับ 4.4 หมื่นล้านบาท ขยายตัว 16.1%YoY จาก 

1. NII ที่เติบโตตาม port mix ที่เน้น high yield มากขึ้นโดยเฉพาะส่วนของ CardX
(Yield>15%) และ AutoX (Yield>20%) ท่ีจะหนุนท้ังการเติบโตของสินเชื่อและรายได้
ดอกเบี้ย ขณะที่ CoF ปรบัเพ่ิมขึ้นตาม โดยหลักมาจากต้นทุนการปล่อยสินเชื่อสูงขึ้น
และเงินน าส่ง FIDF ที่กลับมาสู่ระดับปกติ ด้าน NIM ขยับขึ้นสู่ระดับ 3.5% 

2. Non-NII คาดว่าขยายตัว 7.7%YoY จากการกลับมาฟื้ นตัวของธุรกิจ wealth 
และการ cross-selling ขยายผลิตภัณฑ์ อ่ืนเพ่ิมเติมหนุนการเติบโตของรายได้
ค่าธรรมเนียม

3. Credit cost ที่ระดับ 143 bps ซึ่งมากกว่าเป้าที่ให้มา (120-140 bps) จากการ
ขยายพอรท์ไปยังกลุ่มที่ high yield มากขึ้นกว่าเดิม ส่วน NPLs ratio อยู่ที่ 3.6% ด้าน 
NPLs coverage ปรบัลงเหลือ 150.5% 
• ส าหรบัแนวโน้ม 1Q66 มองว่าขยายตัวเด่น QoQ จาก NII ที่ดีขึ้นตามแนวโน้มสินเชื่อ
ที่ยังขยายตัว Loan yield ที่สูงขึ้นและ C/I ท่ีลดลง รวมถึงการต้ังส ารองท่ีลดลง 
ขณะที่ YoY ทรงตัวค่อนไปทางบวกเล็กน้อย โดยมีการปรบัขึ้นของ CoF เป็นปัจจัย
กดดัน 

• ในเชิงกลยุทธ์ SCB ประกอบธุรกิจท่ีเป็นมากกว่าธนาคารด้ังเดิม พัฒนาการของ
ธุรกิจมีความน่าสนใจ และมองว่า Downside risk เริ่มจ ากัด และราคาซื้อขาย
ปัจจุบัน laggard กลุ่มและ SET Index อยู่พอสมควร นอกจากน้ียังประกาศจ่ายปัน
ผลสูงกว่าที่คาดมาที่ 5.19 บาท/หุ้น คิดเป็น Div. yield สูงถึง 5.1% (รวมงวดปี 65 
จ่ายปันผลท้ังส้ิน 6.69 บาท/หุ้น คิดเป็น Div. yield ที่ 6.6%) ขึ้น XD วันที่ 17 เม.ย. 
แนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 123.50 บาท อิง PBV 0.85 เท่า (GGM: LT ROE 
8.9%, LT growth 3.0%)

Close Chg %Chg Close Chg %Chg
SET 1,565.00 41.11 2.70

SET50 937.98 27.27 2.99 Dow Jones 31,874.57 (280.83) (0.87)

MAI 544.57 11.34 2.13 Nasdaq 11,434.05 5.90 0.05

PER PBV Div.Yield S&P500 3,891.93 (27.36) (0.70)

SET 18.7 1.6 3.0 Bitcoin 24,490.00 (750.00) (2.97)

SET50 19.3 1.8 2.7

MAI 66.9 2.9 1.3 UK 7,344.45 (292.66) (3.83)

Germany 14,735.26 (497.57) (3.27)

DAY MTD YTD France 6,885.71 (255.86) (3.58)

Russia 936.95 (20.93) (2.19)

Foreign 961 (20,706) (45,874)

Institution 1,557 8,283 (2,203) WTI 68.30 (3.35) (0.05)

Proprietary (539) (8,107) (1,312) Brent 74.27 (3.29) (0.04)

Retail (1,979) 20,531 49,388 Natural Gas 2.44 (0.13) (5.21)

Newcastle Coal 175.00 (5.00) (2.78)

Foreign 61,288 45,524 (178,094) Gold 1,920.64 16.21 0.01

Institution (3,224) 22,199 43,247 Silver 21.81 0.12 0.01

Retail (58,064) (67,723) 134,847 Aluminium 2,320.00 34.00 1.49

Copper 8,903.50 237.50 2.74

SET Close Chg %Chg Zinc 2,937.00 55.00 1.91

AOT 70.75 4.50 0.07 Rubber 156.00 1.10 0.71

KBANK 131.50 5.00 0.04 BDI 1,603.00 16.00 1.01

PRTR 10.10 2.90 0.40

MAI Close Chg %Chg US2YY 3.96 (0.34) (7.96)

MASTER 84.00 4.00 0.05 US10YY 3.49 (0.18) (4.95)

KLINIQ 42.25 3.25 0.08 US30YY 3.67 (0.10) (2.71)

PRI 37.75 1.50 0.04 FED fund 4.75 0.00 0.00

BOT rate 1.50 0.00 0.00

Dollar index 104.75 1.07 1.03

USDTHB 34.53 (0.03) (0.10)
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