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STRATEGY PLAYBOOK 

MARKET ECONOMICS (น าชยั #5141, กวี #5144, กฤต #5142) 
 สปัดาห์ทีผ่่านมาตลาดหุ้นไทยปรับลดลงแรง จากปัจจยัหนนุใหมท่ี่ไมช่ดัเจน อยา่งไรก็ตามเราประเมินวา่ SETI/SET50I ได้ปรับลงมาจนถึงจดุถึงที่มีความเสี่ยงทางลบ 

(downside risk) ต ่าแล้ว จงึแนะให้รอจงัหวะ “ตัง้รับ” ซือ้ เพื่อเพ่ิมน า้หนกัการลงทนุเป็น 70%   
 ในเชิงกลยทุธ์ เรายงัแนะน าให้ทยอยสะสมหุ้น 4 ประเด็นหลกั ได้แก่ 1) หุ้นกลุม่เปิดเมือง เชน่ CPALL, CRC, CPN, BDMS, BH; 2) หุ้นธนาคาร ได้ประโยชน์จากการฟืน้

ตวัทางเศรษฐกิจหนนุก าไรฟืน้ตวั เชน่ BBL, KBANK, KTB, TCAP, TTB; 3) หุ้นกลุม่สง่ออก ได้อานิสงส์เชิงบวกจากแนวโน้มเงินบาทที่อ่อนคา่ กอปรกบัคาดวา่ 2H66 
มลูคา่การสง่ออกจะเติบโตดีกวา่ 1H66 เราชอบ HANA, ITC, KCE; 4) หุ้นกลุม่ที่ได้ประโยชน์จากเศรษฐกิจจีน จากการคาดการณ์วา่จะฟืน้ดีขึน้ใน 2H66 เชน่ IVL, 
PTTGC, SCGP  

 ส าหรับวนันีต้ลาดหุ้นไทยมีปัจจยัขบัเคลื่อนราคาที่น่าสนใจติดตามหลายประเด็น ดงันี ้   
1) ทัง้ราคาถ่านหินปรับขึน้ตอ่เน่ือง ขณะก๊าซธรรมชาติท าจดุสงูสดุในปีนี ้เป็นบวกตอ่ BANPU สว่นคา่ระวางเรือคา่เฉลี่ย QTD มากกวา่ 1Q66 แล้ว โดยได้แรงหนนุ

จากน า้แล้งในคลองปานามา +ลุ้นการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจของจีน บวกตอ่ PSL, TTA นอกจากนีย้งัได้อานิสงส์เชิงบวกจากแนวโน้มคา่เงินบาทที่อ่อนคา่ 
2) ทยอยสะสมหุ้นใน SET50I ที่ราคาปรับลงมา QTD มากกวา่ SETI/SET50I และมีปัจจยัหนนุเฉพาะตวั เพื่อลุ้นโอกาสเกิด window dressing (สถิติในรอบ 10 ปี 5 

วนัท าการสดุท้ายของไตรมาสสอง SET50I มีโอกาสปรับขึน้ 60%) เชน่ GULF, CPN, CRC, PTTGC, SCGP 
3) ในภาวะที่ตลาดหุ้นมีความผนัผวนสงู เราแนะให้หมนุเข้าหาหุ้นกลุม่ Defensive ที่ยงัเติบโตเดน่ เชน่ BH  
4) ติดตามตวัเลขสง่ออกไทย คาดยงัหดตวั แตค่าดสินค้าที่ยงัสง่ออกดี คือรถยนต์ และสว่นประกอบ เป็นบวกตอ่ AH, SAT ขณะวนัศกุร์นีจ้ะมีการรายงานตวัเลข

เศรษฐกิจไทย คาดภาคบริการอาจชะลอลงบ้างหลงัผ่าน high season แตย่งัโตเดน่ YoY บวกตอ่ AOT, CPALL, CRC, ERW 
        
STOCK THEMATICS 
 AOT (TP=82บ.) “ซือ้” AOT เตรียมพิจารณาเรียกเก็บคา่ธรรมเนียมผู้ โดยสารรอตอ่เคร่ือง (Transit) คนละ 100 บาท โดยเชื่อวา่ผู้ โดยสารที่มาแวะลงสนามบินเพื่อรอตอ่ 

เคร่ืองในปี 67 จะกลบัมาใกล้เคียง Pre-COVID ที่ราว 6 แสนราย หนนุรายได้เพ่ิมขึน้ราว 60 ลบ. ขณะที่ AOT เร่ิมพลิกกลบัมาก าไรตัง้แต ่1Q66 (ต.ค.-ธ.ค. 65) และ
ก าไร 2Q66 (ม.ค.-มี.ค. 66) ฟืน้ตวัเดน่ +442%QoQ ตามการฟืน้ตวัของ นทท. ทัง้ตา่งชาติและไทย โดยปริมาณผู้ โดยสาร เม.ย. ยงัสงูใกล้เคียงมี.ค. อีกทัง้ พ.ค. ปรับ
ลดลงเพียงเล็กน้อย แม้เป็นชว่ง Low season คาดผลประกอบการฟืน้ตวัตอ่เน่ือง ตามปริมาณนทท. ที่เพิ่มขึน้ และจะกลบัมาใกล้เคียง Pre-COVID ในปีหน้า     

 CPALL (TP=73บ.) “ซือ้” ก าไร 1Q66 โต +19.4%YoY และ +31.4%QoQ จาก 7-11 ที่มีก าไรเติบโตดีถึง +27%YoY และ บ.ยอ่ย MAKRO ที่ก าไรโต 5.6%YoY 
แนวโน้ม 2Q66 คาดก าไรยงัเติบโตดีตอ่เน่ือง ได้ผลบวกจากอากาศร้อนจดั หนนุยอดขายเคร่ืองดื่ม และ MAKRO+LOTUS ขายเคร่ืองท าความเย็นดีขึน้   

 PSL (TP=14.5บ.) “ซือ้” ก าไร 1Q66 ไมร่วมก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยน ปรับลดลงมาก -91%QoQ, -96%YoY ตามคา่ BDI ที่ออ่นแอ แตค่าด 2Q66 จะเพิ่มขึน้เดน่ QoQ 
หลงัคา่ระวางเรือเร่ิมฟืน้ตวั และคาดจะฟืน้ตอ่เน่ืองใน 2H66 จากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของจีน บวกกบัราคาหุ้นได้ลงมารับผลการด าเนินงาน 1Q66 ที่น่าผิดหวงัไป
มากแล้ว นอกจากนี ้PSL ยงัได้รับผลบวกจากเงินบาทอ่อนคา่ เพราะรายได้ 100% เป็นเงินสกลุเหรียญสหรัฐอเมริกา มองเป็นจงัหวะทยอยสะสม   
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MarTA RSI Valuation Sectoral Top Picks *

Score 5D 10D 25D 75D 200D (10%) Absolute (5%) Relative (5%) (20%) Ranked by Momentum

BANK 75% 0% 0% 20% 12% 8% 9% 2% 5% 20% SCB  BBL  KTB

ETRON 57% 0% 0% 20% 12% 8% 8% 3% 3% 2%

CONMAT 33% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 4% 2% 20%

INSUR 32% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 1% 3% 20%

ENERG 31% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 0% 4% 20% BCP  PTT  BANPU

HELTH 30% 0% 0% 0% 0% 0% 6% 3% 3% 18% THG

PKG 29% 0% 0% 0% 0% 0% 6% 0% 3% 20%

FIN 27% 0% 0% 0% 0% 0% 4% 2% 1% 20%

FOOD 27% 0% 0% 0% 0% 0% 6% 0% 1% 20%

COMM 26% 0% 0% 0% 0% 0% 4% 2% 1% 19%

PROP 26% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 0% 1% 20% SIRI  WHA

AGRI 25% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 0% 0% 20%

ICT 25% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 2% 2% 16%

PETRO 14% 0% 0% 0% 0% 0% 8% 1% 5% 0%

MEDIA 12% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 0% 3% 4%

TRANS 11% 0% 0% 0% 0% 0% 8% 0% 4% 0% PSL

TOURISM 7% 0% 0% 0% 0% 0% 6% 0% 1% 0%

CONS 6% 0% 0% 0% 0% 0% 4% 2% 0% 0%

Source: LHSEC Research * MarTA is trend following in nature. Stocks in RED are OVERBOUGHT.
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