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STRATEGY PLAYBOOK 

MARKET ECONOMICS (น าชยั #5141, กวี #5144, กฤต #5142) 
 เม่ือวานตลาดหุ้นไทยแกวง่แคบ โดยนกัลงทนุตา่งชาติยงัขายสทุธิตอ่เน่ือง โดย SETI/SET50I ยงัไมส่ามารถปิดเหนือ 1,460/890 จดุ สง่ผลให้โมเมนตมัยงัดเูป็นลบ 

แนะน าให้ลดน า้หนกัหุ้นเหลือ 85%  
 ในเชิงกลยทุธ์ ในชว่งนีเ้รายงัคงแนะน าให้ทยอยสะสมหุ้นที่มีประเด็นบวกเฉพาะตวั ได้แก่ 1) หุ้นอิงการท่องเที่ยว ได้ผลบวกจากภาคการทอ่งเที่ยวไทยที่กลบัมาคกึคกั 

หลงั ครม.มีมติให้ นทท.จากจีนและคาซคัสถานสามารถเดินทางมาไทยได้โดยไมต้่องขอ visa ถึงสิน้เดือน ก.พ. 67 เป็นบวกตอ่ AAV, AOT, BA, CPALL, ERW 2) หุ้น
กลุม่ที่คาดได้ประโยชน์จากนโยบายของรัฐบาลชดุใหม่ จากการปรับลดอตัราคา่ไฟฟ้า และราคาน า้มนัดีเซล เราชอบ ADVANC, CPALL, SJWD;  

 ส าหรับวนันีต้ลาดหุ้นไทยมีปัจจยัขบัเคลื่อนราคาที่น่าสนใจติดตามหลายประเด็น ดงันี ้   
1) กระทรวงพาณิชย์รายงานอตัราเงินเฟ้อทัว่ไป เดือน ก.ย. อยู่ที่ +0.3%YoY, -0.36%MoM และอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานที่ +0.63%YoY, -0.03%MoM การที่อตัราเงิน

เฟ้อขยายตัวในระดบัต ่า อีกทัง้อัตราเงินเฟ้อพืน้ฐานหดตวั MoM และอัตราดอกเบีย้แท้จริงกลบัมาเป็นบวก หากอิงข้อมลู ณ ปัจจุบัน เราประเมินว่าน่าจะเป็น
เหตผุลเพียงพอที่ กนง. จะหยดุการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบาย แตมี่โอกาสที่คงในระดบัสงูตอ่ไปอีกสกัระยะ     

2) เราประเมินหุ้นกลุ่มท่องเที่ยวน่าเข้าสะสม เน่ืองจากเช่ือว่าราคาปรับลงมามากแล้ว และมองว่าเหตกุารณ์กราดยิงในห้างดงั จะกระทบต่อภาคการท่องเที่ยวเพียง
ระยะสัน้ เราชอบ AAV, AOT, BA, BDMS, BH, CPALL, CPN, CRC, ERW   

3) ติดตามการรายงานอตัราการวา่งงานและการจ้างงานนอกภาคการเกษตรของสหรัฐฯ หากออกมาต ่ากวา่คาดมีโอกาสท าให้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรัฐฯ ปรับ
ลง และหนนุตลาดหุ้นให้ปรับขึน้ได้ 

STOCK THEMATICS  
 BBL (TP=194บ.) “ซือ้” ก าไร 2Q66 โต +62%YoY และ +12%QoQ โดยหลกัมาจากรายได้ดอกเบีย้สทุธิที่เติบโตดี ตามอตัราดอกเบีย้ที่เพิ่มขึน้ ขณะคาด 2H66 สินเชื่อ

จะเติบโตดีกวา่ 1H66 ชว่ยหนนุให้สินเชื่อทัง้ปีขยายตวั 4-6% ตามเป้าได้ ลา่สดุประกาศปรับเพิ่มอตัราดอกเบีย้ หลงั กนง. มีมติให้ปรับขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายอีก 
0.25%  

 CPALL (TP=76บ.) “ซือ้” ก าไร 2Q66 เติบโต +8%QoQ, +48%YoY โดดเดน่สดุในกลุม่ค้าปลีก จากก าไรของธุรกิจ 7-11 ที่เติบโตโดดเดน่ราว 59% YoY มาชว่ยหกัล้าง
ก าไรของ CPAXT ซึง่เป็น บ.ย่อย ที่ลดลง 3.6% YoY เป็นผลให้นกัวิเคราะห์ของเราปรับประมาณการก าไรปี 66-67 ขึน้ ทัง้นีเ้รามองวา่ CPAXT ได้ผ่านจดุต า่สดุแล้ว และ
จะกลบัมาเติบโตใน 2H66 หลงัออกหุ้นกู้สกลุเงินบาท มาช าระเงินกู้สกลุเงินดอลลาร์แล้ว จะชว่ยให้ CPAXT ประหยดัดอกเบีย้จา่ยไตรมาสละ 300 ล้านบาท 

 CPN (TP=81บ.) “ซือ้” รายงานก าไร 2Q66 โต +13.2%QoQ และ +33.5%YoY จากการให้สว่นลดคา่เชา่ที่ลดลงสูร่ะดบัปกติ หลงัภาคการทอ่งเที่ยวไทยฟืน้ตวัพร้อม
ปรับคา่สว่นกลางขึน้ ชดเชยคา่ไฟฟ้าที่สงูขึน้ และคาดก าไร 2H66 จะเติบโตตอ่เน่ือง HoH และ YoY จากการเพิ่มรายได้คา่เชา่สว่นลานกิจกรรม อีกทัง้จะมีการโอน
โครงการคอนโดมิเนียมใหมอี่ก 2 โครงการ และเปิดโรงแรมแหง่ใหม่อีก 4 แหง่   
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