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STRATEGY PLAYBOOK 

MARKET ECONOMICS (น าชยั #5141, กวี #5144, กฤต #5142) 
 เม่ือวานตลาดหุ้นไทยปรับเพิ่มขึน้ หลงัลดลงติดตอ่กนัมาหลายวนั ทัง้นีใ้นภาพรวมยงัมีลกัษณะเลือกซือ้เป็นรายตวั เราประเมินแนวโน้มตลาดหุ้นไทยจะทยอยปรับดีขึน้ 

ประกอบกบั SETI/SET50I ความเสี่ยงทางลง (Downside risk) ที่คอ่นข้างต ่า จากการลงมาสูแ่นวรับบริเวณ 1,540-1,515/945-930 จดุ จงึมองเป็นจงัหวะทยอยซือ้ลงทนุ   
 ในเชิงกลยทุธ์ เรายงัแนะน าให้ทยอยสะสม 1) หุ้นอิงการทอ่งเที่ยว ได้ผลบวกจากภาคการทอ่งเที่ยวไทยที่กลบัมาคกึคกั หลงัจากเม่ือวานนี ้ครม.มีมติให้นทท.จากจีนและ

คาซคัสถานสามารถเดินทางมาไทยได้โดยไมต้่องขอวีซา่มีผลตัง้แต ่25 ก.ย. นี ้ถึงสิน้เดือน ก.พ. 67 เป็นบวกตอ่ AAV, AOT, BA, CPALL, CPN, CRC, ERW 2) หุ้นกลุม่
ที่คาดได้ประโยชน์จากนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลชดุใหม่  จากการปรับลดอตัราคา่ไฟฟา้ และราคาน า้มนัดีลเซล เรายงัชอบ ADVANC, SJWD, CPALL  

 ส าหรับวนันีต้ลาดหุ้นไทยมีปัจจยัขบัเคลื่อนราคาที่น่าสนใจติดตามหลายประเด็น ดงันี ้   
1) ศนูย์พยากรณ์เศรษฐกิจและธุรกิจ ม.หอการค้าไทย รายงานดชันีความเช่ือมัน่ผู้บริโภคเดือน ส.ค. 66 อยูท่ี่ 56.9 จดุ เพ่ิมขึน้จากเดือนก่อนหน้า และเป็นระดบัสงูสดุ

ในปีนี ้โดยหลกัมาจากการได้รัฐบาลใหม ่เป็นผลให้ความเชื่อมัน่ด้านเศรษฐกิจสงูขึน้ เรามองเป็นบวกตอ่กลุม่ค้าปลีก โดยชอบ CPALL มากที่สดุในกลุม่  
2) ราคาสินค้าโภคภณัฑ์เม่ือวานนีย้งัปรับขึน้ยกแผง โดยราคาน า้มนัดิบ WTI ปรับขึน้สูร่ะดบั 90.7 USD/Barrel เป็นบวกตอ่กลุม่พลงังานต้นน า้ เชน่ PTTEP 

นอกจากนีย้งัเป็นบวกตอ่หุ้นกลุม่โรงกลัน่ เพราะจะมี Stock Gain นอกเหนือจากคา่การกลัน่เฉลี่ย 3QTD ใกล้ระดบั 10 USD/Barrel โดยชอบ BCP มากที่สดุใน
กลุม่ ขณะที่ราคาหุ้น TOP ได้ปรับตวัลงมาซึมซบัข่าวร้ายระยะสัน้น า้มนัร่ัวไปมากแล้ว จงึแนะน าให้ ทยอยสะสมเม่ือราคาออ่นตวั สว่นคา่ระวางเรือเทกอง BDI 
ปรับขึน้ตอ่เน่ืองเป็นวนัที่ 7 ลา่สดุปิด 1,340 จดุ สงูสดุนบัตัง้แต ่พ.ค. 66 ยงัคงแนะน าซือ้เก็งก าไร PSL 

3) ราคาสินค้าโภคภณัฑ์หลายประเภทปรับตวัสงูขึน้โดยเฉพาะราคาน า้มนัดิบ และตวัเลขเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ที่แข็งแรงกวา่คาด ท าให้เราเชื่อวา่ Fed มีโอกาสที่จะ
คงอตัราดอกเบีย้นโยบายในระดบัสงูตอ่ไปอีกสกัระยะ เพื่อให้เงินเฟ้อลงมาสูก่รอบเป้าหมาย เป็น sentiment เชิงบวกตอ่กลุม่ธนาคารและประกนัฯ เชน่ BBL, 
KBANK, SCB, BLA, TLI        

4) วนันี ้FTSE จะท าการ Rebalance ในชว่งปิดตลาด โดยหุ้นที่จะถกูเพิ่มน า้หนกั ได้แก่ KBANK, AOT, BDMS, PTT, MINT, SCB สว่นหุ้นที่จะถกูปรับลดน า้หนกั 
ได้แก่ STGT  ทัง้นีหุ้้นที่ถกูเพิ่มน า้หนกัทกุตวั ล้วนมีปัจจยับวกทัง้จากภาคการทอ่งเที่ยว อตัราดอกเบีย้ที่ยงัมีแนวโน้มปรับขึน้ตอ่ได้ แนะน าทยอยสะสม 

STOCK THEMATICS 
 BCP (TP=49บ.) “ซือ้” แนวโน้มก าไร 2H66F เติบโตเดน่ จากคา่การกลัน่ที่ปรับขึน้มาก และผลบวกจากการรวม ESSO เข้ามา 4 เดือน และคาดจะมีก าไรจากสต๊อก

น า้มนัเข้ามาชว่ยหนนุ ขณะมลูคา่ ณ ปัจจบุนั ต ่า Book Value มองเป็นจงัหวะซือ้ลงทนุ  
 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 ทงันีเ้รามองวา่ CPAXT ได้ผ่านจดุต ่าสดุแล้ว จะกลบัมาเติบโตใน 2H66 หลงัออกหุ้นกู้สกลุเงินบาท มาช าระเงินกู้
สกลุเงินดอลลาร์แล้ว จะชว่ยให้ CPAXT ประหยดัดอกเบีย้จา่ยไตรมาสละ 300 ล้านบาท อีกทัง้ 4Q66 CPALL จะมีคา่ใช้จา่ย SG&A ที่ลดลงทัง้จากคา่ไฟฟา้และคา่
น า้มนัดีเซล ที่ลดลงตามนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลชดุใหม่ 

 PTTEP (TP=182บ.) “ซือ้” ก าไร 2Q66 โต +9%QoQ, +2%YoY จากคา่ใช้จา่ยที่ต ่าคาด ชว่ยชดเชยรายได้ที่ลดลงจากปริมาณขายและราคาขายเฉลี่ยทีล่ดลง คาด 
3Q66F เติบโตดีจากปริมาณขายที่เพิ่มขึน้ QoQ และราคาน า้มนัดิบดไูบเฉลี่ยปรับเพิ่มขึน้ 
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