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Tactical Move  
เดนิเกมกลยทุธบ์า่ย 
สรปุภาวะตลาดเชา้ 

► SET Index ปรับเพิ2มขึ5น 3.10 จุด (0.19%) ปิดภาคเชา้ที2 1610.01 จุด ดว้ยมูลค่าการซื5อ
ขาย 26,194.49 ลา้นบาท 

► Most Positive Impact: DELTA (+1.61 จุด), PTTEP (+0.8 จุด), PTT (+0.58 จุด) 

► Most Negative Impact: TRUE (-0.56 จุด), MAKRO (-0.43 จุด), CPALL (-0.36 จุด) 

► สรุปตลาดหุน้ชว่งเชา้ :  SET Index ครึ2งเชา้ ปรับตัวขึ5นตามตลาดหุน้ภมูภิาค 

► Sector ที2หนุนดัชนีชว่งเชา้คอื กลุม่ Electronics, Bank, Insurance, และ Energy 

► กนง.มีมตปิรับขึ5นอัตราดอกเบี5ยนโยบาย 25bps. เป็น 1.75% เศรษฐกจิไทยมีแนวโนม้
ขยายตัวต่อเนื2อง จากภาคการทอ่งเที2ยวและการบรโิภคภาคเอกชน ขณะที2การสง่ออกสนิคา้เริ2มมี
สัญญาณฟื5นตัวจากที2หดตัวในช่วงก่อนหนา้และคาดว่าจะฟื5นตัวชัดเจนขึ5น ในชว่งครึ2งหลังของปี 
และดา้นอัตราเงนิเฟ้อทั2วไปมแีนวโนม้เริ2มกลับเขา้สู ่กรอบเป้าหมายในชว่งกลางปีนี 

► กนง. คาด GDP ปี 2023-24 เตบิโต 3.6% และ 3.8% ลดลงจากครั5งก่อนที2 3.7% และ 
3.8% และคาดเงนิเฟ้อทั2วไปลดลงมาในกรอบนโยบายที2 2.9% และ 2.4% ในปี 2023-24  

แนวโนม้ตลาดบา่ย 

► เชา้นี5ตลาดหุน้ไทยปรับตัวขึ5นในกรอบ 1600-1615 จุด ปิดภาคเชา้ที2 1610.01 จุด โดยได ้
sentiment เชงิบวกจากตลาดหุน้ภูมภิาค โดยเฉพาะตลาดหุน้ฮ่องกอง +2.1% รับข่าว Alibaba 
(+13.7% เชา้นี5) จะแยกธรุกจิออกเป็น 6 กลุม่ ทําใหม้กีารเก็งกําไรการนําบรษัิทลกูเขา้ IPO  

► มองกลุ่มที2จะไดป้ระโยชน์สูงสุดจากดอกเบี5ยที2มีแนวโนม้จะทําจุดสูงสุดไปแลว้คือ กลุ่ม 
Finance และธนาคารขนาดเล็กที2เนน้ปลอ่ยสนิเชื2อดอกเบี5ยแบบคงที2 โดยในชว่ง 2-3 วันทําการที2
ผ่านมาเราเริ2มเห็นแรงเก็งกําไรกลุม่การเงนิ บนความคาดหวังวา่กนง. มโีอกาสคงดอกเบี5ยในครั5งนี5 
อย่างไรก็ตามเราคาดว่า กนง. จะเดนิหนา้ขึ5นดอกเบี5ย และอาจส่งผลใหนั้กลงทุนที2เก็งกําไรมา
ก่อนหนา้นี5ผดิหวัง และเกดิแรงขายกําไรในกลุ่มการเงนิ ซึ2งเรามองเป็นโอกาสในการทยอยสะสม
ได ้จากแนวโนม้การจบรอบของการขึ5นดอกเบี5ยของหลายๆประเทศ รวมถงึไทย จากอัตราเงนิเฟ้อ
ที2เริ2มชะลอตัว ขณะที2ความเสี2ยงภาวะการเงนิธนาคารในสหรัฐฯ และเศรษฐกจิจะชะลอตัวสูงขึ5น 
นอกจากประเด็นเรื2องดอกเบี5ย เราพบว่านโยบายของพรรคการเมืองส่วนใหญ่มุ่งเนน้การเพิ2ม
รายไดใ้หก้ับเกษตรกร และผูใ้ชแ้รงงานก็จะเป็นตัวหนุนการเตบิโตของสนิเชื2ออกีทาง ในขณะที2 
valuation ของกลุ่ม Finance ปรับตัวลงมาซื5อขายตํ2าเพียง PER 13x และประมาณ  -2 SD ของ
PBV เทยีบเทา่กับคา่เฉลี2ยยอ้นหลังนับตั 5งแตเ่ก็บขอ้มลูในปี 2005 

► หุน้แนะนําบา่ยนี+  : HENG (ราคาพื+นฐาน 3.80 บาท) หุน้ที2 outperform ในกลุม่Finance 
(-11% YTD) เ ช่ น  SAWAD (+9.2% YTD), SCAP (+4.7%), SAK (+4.9% YTD), AEONTS 
(+1.9%), HENG (-4.8% YTD) เป็นตน้จะยังเป็นที2หมายตาของนักลงทุนเนื2องจากมองว่ายังคุม 
NPL ไดด้ี สนิเชื2อเตบิโตดี และแนวโนม้ผลประกอบการดี โดยเรามองว่า HENG ยัง laggard ใน
บรรดากลุม่ผูนํ้า เราคาดวา่บรษัิทจะสามารถควบคมุ NPL ไวท้ี2ระดับ 3% +/- ไดใ้นปีนี5 คาดวา่กําไร
ปี 2023 เตบิโต 40% YoY vs. P/E ปี 2023 ที2 16x 

► CK (ราคาพื+นฐาน 33.34 บาท) ราคาหุน้ปรับตัวลงสะทอ้นความเสี2ยงจากความล่าชา้
รถไฟฟ้าสายสสีม้ไปแลว้ ขณะที2หากโครงการดังกล่าวไดรั้บการอนุมัตเิราคาดจะสรา้ง upsides 
มากกวา่ 50% จาก backlog ปี 66 ที2 = 5.3 เทา่ ของปี 62 และสงูสดุเป็นประวัตกิารณ์, กําไรปกติ
ปี 66/67 = 1.8/7.3 เทา่ และ MV/EV ปัจจุบันอยูท่ี2 1.16/1.27 เทา่ นอกจากนี5ดว้ยโมเมนตัมกําไร
ที2ด ีและรายไดจ้ากบรษัิทในเครอืที2สงูขึ5น ทําใหค้าดวา่หุน้จะเทรดดว้ย holding discount ที2ลดลง 
แนะนําตดิตามศาลปกครองสูงสุดนัดตัดสนิ คดี BTSC ฟ้องบอร์ดคัดเลือกฯ-รฟม.ยกเลกิประมูล
รถไฟฟ้าสายสสีม้ฯ ในวันพฤหัสฯที2 30 ม.ีค.นี5 และการประชมุนักวเิคราะหใ์นวันศกุรท์ี2 31 ม.ีค. 
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Stock Value ('000 Bt) Last Previous Change %Change
CPALL 1,505,731         62.75       63.25      -0.50 -0.79
KBANK 1,341,540         134.50     134.00     0.50 0.37
DELTA 1,252,466         994.00     978.00     16.00 1.64
PTTEP 1,116,095         152.50     150.00     2.50 1.67
SCB 1,102,840         103.50     102.50     1.00 0.98
BBL 953,049            157.00     154.50     2.50 1.62
DTAC 751,143            52.25       52.25      0.00 0.00
BANPU 678,490            10.90       11.00      -0.10 -0.91
PTT 558,358            31.75       31.50      0.25 0.79
TMB 551,641            1.15        1.16        -0.01 -0.86
Source: ThaiQuest

Stock Value ('000 Bt) Last Previous Change %Change
SET100 19,622,072        2,175       2,168      6.69 0.31
SETTHSI 17,629,288        1,029       1,026      2.85 0.28
SET50 16,605,714        971         968         3.26 0.34
SETCLMV 10,558,508        959         958         0.43 0.04
SETHD 6,049,300         1,162       1,158      3.09 0.27
FINCIAL 5,807,109         151         150         0.76 0.51
SERVICE 5,712,016         501         501         -0.36 -0.07
SETWB 4,723,075         995         996         -0.53 -0.05
BANK 4,530,700         378         375         3.03 0.81
RESOURC 4,402,592         201         201         0.81 0.40
Source: ThaiQuest
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Investment Ratings 
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