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สรุปตลาดวานน้ี SETI ปิดที่ 1,606.91 จุด เพ่ิมขึ้น 13.54 จุด (+0.85%) มูลค่าการซื้อขาย 44,685.40 ล้านบาท ปรบัเพ่ิมขึ้น
ตามภูมิภาค จากความคลายกังวลผลกระทบของวิกฤตธนาคารในสหรฐัที่ลดลง 

Research Highlight: ติดตามการประชุม กนง. คาดขึ้นอัตราดอกเบี้ย 0.25% สู่ระดับ 1.75%

1. ติดตามการประชุม กนง. 
ค า ด ขึ้ น อั ต ร า ด อ ก เ บี้ ย 
0.25%

• วันน้ีจะมีการประชุม กนง. โดยทั้งเราและตลาดต่างเห็นตรงกันว่าจะเพ่ิมอัตราดอกเบี้ย 0.25% สู่ระดับ 
1.75% มองว่าหากออกมาตามคาด ก็คงไม่ได้ surprise ตลาดมากนัก ซึ่งสิ่งที่ต้องจับตาต่อคือ มุมมอง
และแนวโน้มที่ ธปท. มีต่อภาวะเศรษฐกิจไทย หลังอัตราเงินเฟ้อที่เริม่เข้าใกล้กรอบ 1-3% (อัตราเงินเฟ้อ
ไทย ก.พ. 66 อยู่ที่ 3.79%YoY) และในช่วง มี.ค.-ต.ค. 65 เป็นช่วงที่อัตราเงินเฟ้อไทยมีฐานที่สูง

• ทั้งน้ีเราปรับมุมมองว่าการขึ้นอัตราดอกเบี้ยในครั้งน้ีของ กนง. จะเป็นปลายทางของวัฏจักรอัตรา
ดอกเบี้ยขาขึ้น จาก 1. แรงกดดันด้านเงินเฟ้อที่ลดลง 2. ดุลบัญชีเดินสะพัดที่เป็นบวก 3. Fed ส่ง
สัญญาณชะลอการขึ้นดอกเบี้ย

• ในเชิงกลยุทธ์มองเป็นบวกต่อกลุ่มธนาคาร เราชอบ KBANK BBL KTB ขณะที่กลุ่ม Consumer 
Finance อาจได้รบั sentiment เชิงลบในระยะสั้นบ้างทั้งการปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยของกนง. ในวันน้ี 
และ US bond yield ที่ยังปรบัตัวขึ้น แต่หากมีการส่งสัญญาณชะลอการปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยจะมอง
ว่าภาพต้นทุนการเงินใกล้สิ้นสุดขาขึ้น แนะน า ซื้อเมื่ออ่อนตัว AEONTS TIDLOR MTC

2. จับตาตัวเลขส่งออก ก.พ. 
หดตัว 7%YoY

• ตลาดคาดการณ์ตัวเลขส่งออกเดือน ก.พ. หดตัว 7%YoY ชะลอตัวจากเดือนก่อนที่หดตัว 4.5%YoY
ประเมินว่า การส่งออกไทยยังมีแนวโน้มหดตัวต่ออีกระยะหน่ึง เน่ืองจากสินค้าส่งออกหลักหลาย
รายการยังจะได้รบัผลกระทบจากเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัว รวมถึงการปรับสมดุลระดับสินค้าคงคลัง
หลังจากความต้องการสินค้าที่เคยได้รบัอานิสงส์จากโควดิ-19 โดยเฉพาะสินค้าเก่ียวกับ WFH ลดลง ซึ่ง
มีผลให้สินค้าบางประเภท มีแนวโน้มอยู่ในวัฏจักรสินค้าช่วงขาลง เช่น คอมพิวเตอร์และอุปกรณ์
อิเล็กทรอนิกส์ ประกอบกับผลสืบเน่ืองจากปัญหาของเศรษฐกิจจีนที่ยังไม่ฟ้ืนตัวได้อย่างเต็มที่ กดดัน
การส่งออกในกลุ่มพลาสติก และเคมีภัณฑ์ ที่พ่ึงพาห่วงโซ่อุปทานจีน 

3. อาลีบาบา ปรบัโครงสรา้ง
ธุรกิจครัง้ใหญ่ 

• อาลีบาบา กรุป๊ บรษัิทยักษ์ใหญ่อีคอมเมิรซ์ของจีน ประกาศปรบัโครงสรา้งครัง้ใหญ่ โดยแบ่งออกเป็น
ธุรกิจ 6 กลุ่ม ได้แก่ Cloud Intelligence Group ดูแลธุรกิจคลาวด์และปัญญาประดิษฐ์ (AI), Taobao
Tmall Commerce Group ดูแลธุรกิจแพลตฟอรม์ช้อปปิ้ งออนไลน์ ซึ่งรวมถึง Taobao และ Tmal, 
Local Services Group ดูแลธุรกิจเดลิเวอรอีาหาร, Cainiao Smart Logistics ดูแลธุรกิจให้บรกิาร
ด้านโลจิสติกส์, Global Digital Commerce Group ดูแลธุรกิจอีคอมเมิรซ์ระหว่างประเทศ ซึ่งรวมถึง 
AliExpress และ Lazada,  Digital Media and Entertainment Group ดูแลธุรกิจสตรีมมิ่ งและ
ภาพยนตร์

• ซึ่งแต่ละกลุ่มจะมีฝ่ายบรหิารของตนเอง และสามารถท าการระดมทุม รวมทั้งเข้าจดทะเบียนในตลาด 
โดยก่อนหน้าน้ี บรษัิทเผชิญแรงกดดันมานานหลายปีจากภาวะชะลอตัวทางเศรษฐกิจ และการคุมเข้ม
จากรฐับาลจีน ท าให้ราคาหุ้นปรบัตัวลง แต่ทั้งน้ีในเชิงพ้ืนฐานยังมีการเติบโตที่น่สนใจ

• ภาพรวมธุรกิจ อาลีบาบา กรุ๊ป มีสัดส่วนรายได้จาก E-commerce ที่เป็นธุรกิจหลักกว่า 80% ขณะที่
พยายามเพ่ิมธุรกิจ Cloud Computing ที่เป็นเทรนด์ของโลก มีผู้ใช้บรกิารเป็นจ านวนมาก ที่จะเข้ามา
เสรมิการเติบโตให้กับอาลีบาบา กรุป๊ โดยธุรกิจ Cloud Computing ของอาลีบาบา กรุป๊ มีการเติบโต
สูงถึง 80-100%

• ในเชิงกลยุทธ์หากรับความเสี่ยงได้สูงแนะน าเก็งก าไร BABA80 (มีความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปล่ียน 
มูลค่าลดลงเมื่อค่าเงินบาทแข็งค่า) และหุ้นที่ท าธุรกิจ E-comm และ IT consult เราชอบ BBIK IIG 
DITTO

Upcoming events • ตัวเลขเศรษฐกิจที่ส าคัญ 30 มี.ค. GDP4Q US (ประมาณการครั้งสุดท้าย) คาดขยายตัว 2.7%QoQ
และ Manufacturing PMI (มี.ค.) จีน คาดขยายตัวเพียง 50.5 จุด จากเดือนก่อนที่ 52.6 จุด , 31 มี.ค. 
อัตราเงินเฟ้อยุโรป มี.ค. คาดชะลอตัวลงเหลือ 7.4% จากเดือนก่อนที่ขยายตัว 8.5% และ Core PCE
US คาดขยายตัวลดลงเหลือ 0.4%MoM จาก 0.6% ของเดือนก่อน และรายงานเศรษฐกิจจาก ธปท.

Investment Strategy • ประเมิน SET Index ยืนเหนือระดับ 1600 จุดได้มั่นคง มองเป็นโมเมนตัมบวก ระยะสั้นคาด แกว่งตัว 
sideway ในกรอบ 1600-1612 

• แนะน า Selective buy กลุ่ม Big cap. ที่ laggard HMPRO CPALL CPN AOT KBANK SCB JMT 
BDMS กลุ่ม Mid&Small cap ที่น่าสนใจ YONG MEB KJL WARRIX FSMART DPAINT กลุ่ม 
Election Rally ADVANC KBANK BBL SC SIRI WHA STEC CPALL EA
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G l o b a l M a r k e t s
( - ) ตลาดหุ้นสหรฐัฯ ปิดลบ ขณะที่นักลงทุนจับตาแนว
ทางการคุมเข้มกฎระเบียบในภาคธนาคารของสหรัฐ 
หลังการล้มละลายของธนาคารซิลิคอน วัลเลย์ แบงก์
( - ) ตลาดหุ้นยุโรป ปิดดลบเล็กน้อย เน่ืองจากนักลงทุน
ยังคงกังวลเก่ียวกับวิกฤตธนาคารหลังจากการล่มสลาย
ของธนาคารเครดิต สวิส และธนาคาร 2 แห่งของสหรฐั
( + ) สัญญาน้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ปิดบวก
ติดต่อกันเป็นวันที่ 2 โดยตลาดยังคงได้แรงหนุนจากข่าว
อิรักระงับการส่งออกน้ามันบางส่วนจากเขตปกครอง
ตนเองเคอรดิ์สถาน ซึ่งต้ังอยู่ทางตอนเหนือของอิรกั โดย
ข่าวดังกล่าวท าให้นักลงทุนคาดการณ์ว่าตลาดน้ามัน
โลกจะเผชิญภาวะอุปทานตึงตัว
( + ) สัญญาทองค าตลาด COMEX ปิดพุ่งขึ้นทะลุ
ระดับ 1,970 ดอลลาร์ โดยได้แรงหนุนจากการอ่อนค่า
ของดอลลาร์ และจากการที่นักลงทุนช้อนซื้อเก็งก าไร 
หลังจากสัญญาทองค าร่วงลงติดต่อกัน 2 วันท าการ
ก่อนหน้าน้ี

หุ้ น เ ค า ะ ไป  คุ ย ไ ป . . G U N K U L
• GUNKUL ยังได้รับปัจจัยบวกจาก กพช. ที่ปรับแผนรับซื้อไฟฟ้าพลังงาน
สะอาดเพ่ิมอีก 3,668.5 MW จากปัจจุบันเปิดรับซื้ออยู่ 5,203 MW ใน
โครงการรบัซื้อไฟฟ้าจากพลังงานหมุนเวียนในรูปแบบ Feed-in Tariff (FiT) 
ปี 2565-2573 ซึ่งการเปิดรบัซื้อในรอบน้ี จะเกิดต่อเน่ืองหลังรอบแรกเสรจ็ใน
เดือน เม.ย.โดยมองว่า GUNKUL เป็นอีกบรษัิทท่ีมีศักยภาพย่ืนขายไฟเพ่ิม 
นอกจากน้ี เตรยีม spin-off บรษัิท กันกุล พาวเวอร ์ดีเวลลอปเม้นท์ จ ากัด 
(GPD) ด าเนินธุรกิจรบัเหมาก่อสรา้ง (EPC) ในการก่อสรา้งโรงไฟฟ้าเข้าจด
ทะเบียนใน ตลท. ในช่วง 4Q66 จากปัจุบันมีงานในมือที่รอรบัรูร้ายได้กว่า 
5,000 ล้านบาท และคาดว่าปีน้ีจะมีงานประมูลงานใหม่กว่า 10,000 ล้าน
บาท เพ่ือมาสนับสนุนงานในมือให้เพ่ิมมากขึ้น

• ผู้บริหารต้ังเป้ารายได้ปีน้ีขยายตัว 15% เติบโตท้ังธุรกิจเก่ียวเน่ืองกับ
พลังงานและเทคโนโลยี ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายอุปกรณ์ไฟฟ้า ธุรกิจด้านการ
บรกิารก่อสรา้งครบวงจร โดยได้เตรยีมการประมูลจัดหาไฟฟ้าจากพลังงาน
หมุนเวียนในรูปแบบ Feed-in Tariff (FiT) ปี 2565-2573 ซึ่งคาดว่าจะชนะ
การประมูลหลายโครงการ ส่งผลให้บรษัิทมี portfolio เมกะวัตต์รวมเติบโต
ตามเป้า 1,000 เมกะวัตต์

• ในเชิง valuation ราคาปรบัตัวลงแรงกว่า 26.8%YTD ขานรบัปัจยลบจาก 1. 
การรบัรูร้ายได้ของ wind farm ที่ได้ไป JV กับ GULF ลดลงตามสัดส่วนที่ถือ 
2. ประเด็นที่ศาลปกครองจังหวัดนครราชสีมาพิพากษาเพิกถอนโฉนดที่ดิน
จ านวน 32 แปลง ซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของพ้ืนท่ีต้ังโครงการวายุวินด์ฟารม์ ซ่ึง
ปัจจุบันคดีน้ียังไม่ถึงที่สุด โดยทางบรษัิทจะใช้สิทธิอุทธรณ์ค าพิพากษาต่อไป 
และ 3. ปรบัตัวลงตามตลาดและภูมิภาคท่ัวโลกจากความกังวลวิกฤตภาค
ธนาคาร ซึ่งระดับราคาดังกล่าวสะท้อนปัจจัยลบไปพอสมควรแล้ว
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