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STRATEGY PLAYBOOK 

MARKET ECONOMICS (น าชยั #5141, กวี #5144, กฤต #5142) 
 เม่ือวานตลาดหุ้นไทยปรับลดลงตอ่ อย่างไรก็ตามเราประเมินวา่ความเสี่ยงทางลง (Downside risk) ของ SETI/SET50I เร่ิมจ ากดั หลงัปรับลดลงมาสูร่ะดบัแนวรับที่ 

1,540-1,515/945-930 จดุ มองเป็นจงัหวะที่ดีในการเพิ่มน า้หนกัการลงทนุเป็น 100%  
 ในเชิงกลยทุธ์ เรายงัแนะน าให้ทยอยสะสม หุ้นอิงการทอ่งเที่ยว ได้ผลบวกจากภาคการทอ่งเที่ยวไทยที่กลบัมาคกึคกั หลงัจากเม่ือวานนี ้ครม.มีมติให้นทท.จากจีนและ

คาซคัสถานสามารถเดินทางมาไทยได้โดยไมต้่องขอวีซา่มีผลตัง้แต ่25 ก.ย. นี ้ถึงสิน้เดือน ก.พ. 67 เป็นบวกตอ่ AAV, AOT, BA, CPALL, CPN, CRC, ERW  
 ส าหรับวนันีต้ลาดหุ้นไทยมีปัจจยัขบัเคลื่อนราคาที่น่าสนใจติดตามหลายประเด็น ดงันี ้   

1) อตัราเงินเฟ้อทัว่ไป (CPI) ส.ค. ของ สหรัฐฯ อยูท่ี่ +3.7% สงูกวา่ที่ตลาดคาดเลก็น้อย อยา่งไรก็ตามเน่ืองจาก FED ต้องการคมุอตัราเงินเฟ้อไมใ่ห้เกินระดบั 2% และ
ไมใ่ห้ต ่ากวา่ 1% เราจงึประเมินวา่  Fed มีแนวโน้มคงอตัราดอกเบีย้ระดบัสงูนานกวา่ที่คาดการณ์เดิม เป็น sentiment เชิงลบตอ่หุ้นในกลุม่ลิสซิ่ง แตเ่ป็น 
sentiment เชิงบวกตอ่หุ้นกลุม่ธนาคารและประกนัฯ เชน่ BBL, KTB, TLI  

2) ททท. รายงานจ านวนนกัทอ่งเที่ยวตา่งชาติสะสม 8M66 17.9 ล้านคน เราประเมินนกัทอ่งเที่ยวตา่งชาติสะสมทัง้ปีจะถึง 25-30 ล้านคน ตามเป้าหุ้นกลุม่ที่คาดจะได้
ประโยชน์จากประเด็นดงักลา่ว เชน่ AAV, AOT, BA, CPALL, CRC 

3) ดชันีคา่ระวางเรือเทกอง BDI ปรับตวัขึน้ตอ่เน่ืองติดตอ่กนั 5 วนั ลา่สดุ +4.5% DoD เป็นบวกตอ่กลุม่เดินเรือเทกอง แนะน าซือ้เก็งก าไร PSL สว่นคา่การกลัน่เฉลี่ย 
3QTD ฟืน้ตวัเดน่ QOQ ชว่ยหนนุก าไรหุ้นกลุม่โรงกลัน่ เราชอบ BCP, SPRC   

4) วานนีท้ี่ประชมุ ครม. อนมุตัิ 
 ยกเว้น visa ให้นกัทอ่งเที่ยวชาวจีนและคาซคัสถานชัว่คราว ตัง้แต ่25 ก.ย. 66 – 29 ก.พ. 67 เป็นบวกกบัหุ้นอิงการทอ่งเที่ยว 
 ปรับลดคา่ไฟฟ้า จากเดิม 4.45 บาท/หน่วย เป็น 4.1 บาท/หน่วย มีผลในรอบบิลเดือน ก.ย. เป็นต้นไป ทัง้นีห้ากเป็นการปรับลดที่คา่ Ft จะสง่ผลกระทบ

ตอ่กลุม่โรงไฟฟ้าประเภท SPP เชน่ BGRIM, GPSC สว่นผลกระทบตอ่กลุม่โรงไฟฟ้าประเภท IPP เชน่ EGCO, GULF, RATCH จะได้รับผลกระทบน้อย
กวา่ เป็นโอกาสสะสม GULF ซึง่นอกจากได้รับผลกระทบจ ากดัแล้ว ยงักระจายความเสี่ยงจากการลงทนุในหุ้น ICT ผา่น INTUCH และ THCOM   

 ปรับลดราคาน า้มนัดีเซลลงไมใ่ห้เกิน 30 บาท/ลิตร มีผล 20 ก.ย. มองเป็นบวกตอ่กลุม่ค้าปลีก,  ICT และ Logistic เราชอบ CPALL, ADVANC, SJWD 
และ WICE    

 พกัหนีเ้กษตรกรและธุรกิจขนาดเล็กเป็นเวลา 3 ปี มองเป็นลบตอ่กลุม่ลีสซิ่ง  
 ขณะที่ยงัมีความเสี่ยงในเร่ืองของการปรับขึน้คา่แรงขัน้ต ่าทีต้่องติดตาม เน่ืองจากจะกระทบต้นทนุของหุ้นหลายกลุม่ 

STOCK THEMATICS 
 AAV (TP=3.5บ.) “ซือ้” รายได้ 1H66 ฟืน้ตวัเดน่จากจ านวนผู้ โดยสารที่เพิ่มขึน้มากหากเทียบกบัชว่งเดียวกนัของปีก่อน ตามการฟืน้ตวัของภาคทอ่งเที่ยวไทยและ

ตา่งประเทศ คาด 3Q66 แนวโน้มรายได้ฟืน้ตวัตอ่เน่ือง ตามการฟืน้ตวัตอ่เน่ืองของนกัท่องเที่ยวไทยและตา่งชาติ และ 4Q66 จะเติบโตเดน่สดุ จากฤดกูาลทอ่งเที่ยวไทย 
บวกกบัมาตรการยกเว้น visa ให้นกัทอ่งเที่ยวจีนที่คาดจะมีผลใน 4Q66 จะชว่ยหนนุให้จ านวนผู้ โดยสารจากจีนเพิ่มขึน้อยา่งมีนยัส าคญั  

 BBL (TP=190บ.) “ซือ้” ก าไร 2Q66 โต +62%YoY และ +12%QoQ โดยหลกัมาจากรายได้ดอกเบีย้รับสทุธิที่เติบโตดี ตามอตัราดอกเบีย้ที่เพิ่มขึน้ สว่น 2H66 คาด
สินเชื่อเติบโตดีกวา่ 1H66 และคาดทัง้ปีขยายตวั 4-6% ตามเป้าได้ และคาดจะท า NIM ได้สงูกวา่เป้าหมายที่ 2.5%  

 SPRC (TP=11บ.) “ซือ้” 2Q66 ขาดทนุตามที่ตลาดคาด อยา่งไรก็ตาม เราคาดผลประกอบการ 3Q66 จะพลิกกลบัมามีก าไรอยา่งโดดเดน่ จาก Stock Gain ตามจาก
ราคาน า้มนัที่พุง่สงูขึน้ และจากคา่การกลัน่เฉลี่ย 3Q66TD ที่ปรับเพิ่มขึน้จาก 2Q66 เกินเทา่ตวั มองเป็นจงัหวะซือ้ลงทนุ   
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