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คาดการณ์แนวโนม้ตลาดหุน้ไทย (SET INDEX)
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คาดการณ์แนวโน้มตลาดหุ้นไทย (SET INDEX)



เหตผุลสนบัสนุนที่ส าคญัต่อตลาดหุน้ไทย (SET INDEX)
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คาดการณ์แนวโนม้ตลาดทองค า
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เหตผุลสนบัสนุนที่ส าคญัต่อตลาดทองค า
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คาดการณ์แนวโนม้ Bond Yield ตลาดตราสารหน้ี
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เหตผุลสนบัสนุนที่ส าคญั Bond Yield และตลาดตราสารหน้ี
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เหตผุลสนับสนุนท่ีส าคญัต่อ Bond Yield และตลาดตราสารหน้ี
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คาดการณ์ในหมวดธุรกจิ (Base CASE)

11.61

3.15

6.73

6.42

9.80

11.79

14.67

14.59

16.32

4.13

4.03

3.64

3.34

3.54

3.40

2.58

3.55

2.30

0.00 2.00 4.00 6.00 8.00 10.00 12.00 14.00 16.00 18.00

ธนาคาร

พลงังาน

ปิโตรเคมี

วสัดกุอ่สรา้ง

อสงัหารมิทรพัย ์

ส ือ่สาร

อาหาร

ชิน้สว่นอเิล็กทรอนกิส ์

คา้ปลกีสง่

คา่เฉลีย่ (%)

คา่เฉลีย่ EPS GROWTH (%) & DIVIDEND YIELD ในปี 2561

DIVIDEND YIELD

EPS GROWTH (%)



สรุปความเหน็ตวัเลขคาดการณ์ที่ส าคญั

สรุปความเห็นตวัเลขคาดการณ์

ทีส่ าคญั

คา่เฉลีย่ผลส ารวจ

ความเห็น   ปี 2560 (F)

 เม ือ่เดอืนมกราคม 

ขอ้มลูตลาด 

ณ กนัยายน 

2560

คา่เฉลีย่ผลส ารวจ

เดอืนตลุาคม 2560

Results   

ผลตา่ง /เพิม่ข ึน้ / 

ลดลง
สมมุตฐิานราคาน ้ามันดบิ Brent
ทีใ่ชใ้นการคาดการณ์ตัวเลขตา่งๆ 55.42 52.86 -2.56

การขยายตัวของ GDP 3.39 3.61 0.22

แนวโนม้อัตราดอกเบีย้นโยบาย RP 1 วนั 1.50 1.50 1.50 0.00

อัตราแลกเปลีย่นเงนิบาท 36.12 33.45 33.80 -2.32

SET Index (จากปัจจัยพืน้ฐาน) 0.00

·  ระดับ ณ. สิน้ปี 1,701.00 1,704 3.00

·   จุดสงูสดุ 1,751.00 1,676 1,741 -9.67

·   จุดต า่สดุ 1,453.00 1,617 1,593 140.34

Forecast 2561 1,811

Forward P/E (Average) 15.00 16.75 16.37 1.37

EPS   (Average) 103.00 102.60 -0.40

EPS  Growth (Average) 9.73 8.20 -1.53

ราคาทองค า 21,106 20,669 20,700 -406.00

อัตราเงนิเฟ้อ (ท่ัวไป) 1.72 0.85 0.78 -0.94

Yield Curve – พันธบตัรรัฐบาลไทย (ถา้ม)ี 0.00

1 ปี 1.57 1.45 1.50 -0.07

5 ปี 2.33 1.78 1.90 -0.43

10 ปี 3.10 2.40 2.65 -0.45

30 ปี 3.70 3.20 n.a. n.a.



ปจัจยัส าคญัที่จะมีผลกระทบต่อการลงทนุประเภทต่างๆ

จากผูท้ี่ตอบแบบสอบถามมากที่สุด

1ST ภาวะเศรษฐกจิโดยรวมของไทย เชน่ การลงทนุภาครัฐ / ภาคเอกชน อัตราการบรโิภค ความเชือ่มั่นทางดา้นเศรษฐกจิ  อัตราเงนิเฟ้อ และการสง่ออก เป็นตน้

2ND

3RD

1ST

2ND

3RD

1ST

2ND

3RD

ผลประกอบการของบรษัิทจดทะเบยีน  ไตรมาส 4/60

Fund Flows เม็ดเงนิตา่งชาตลิงทนุในตลาดหุน้ หรอื บอนด ์(ตราสารหนี)้

SET

GOLD

BOND Fund Flows เม็ดเงนิตา่งชาตลิงทนุในตลาดหุน้ หรอื บอนด ์(ตราสารหนี)้

แนวโนม้นโยบายการเงนิไทย และทศิทาง R/P Rate ในระยะกลางและยาว และผลตอ่สภาพคลอ่งในตลาดเงนิ และนโยบายดา้นอัตราแลกเปลีย่น 

ปัจจัยทางภมูรัิฐศาสตร ์(Geopolitical Risks) เชน่ ปัญหาระหวา่งเกาหลเีหนอื และสหรัญฯ 

Top Down ภาพแนวโนม้เศรษฐกจิและดอกเบีย้โลก เชน่ GDP, Fed Funds : USA, Europe และ Asia  

ตวัเลขทางเศรษฐกจิทีส่ าคญัของโลก โดยเฉพาะ สหรัฐ เชน่ Unemployment, GDP Growth เป็นตน้

Top Down ภาพแนวโนม้เศรษฐกจิและดอกเบีย้โลก เชน่ GDP, Fed Funds : USA, Europe และ Asia  



Tactical Asset Allocation
ค าแนะน าในการกระจายสนิทรพัยใ์นการลงทนุต่างๆ
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ค าแนะน าในการกระจายการลงทนุในสนิทรพัยป์ระเภทตา่ง ๆ 

ก. หุน้สามัญในประเทศ หรอื กองทนุหุน้ในประเทศ                

ข. หุน้ตา่งประเทศ หรอื กองทนุหุน้ตา่งประเทศ

ค. ทองค าและโกลดฟิ์วเจอรส์

ง. ตราสารหนีแ้ละกองทนุตราสารหนี้

จ. เงนิสดและเงนิฝาก

ฉ. อืน่ๆ เชน่ กองทนุน ้ามัน, REIT/Infra Fund
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ชือ่หุน้ EPS (Bht) ปี 60 P/E ปี 60 Target Price

1.CPALL 2.12 31.88 78.33

2.ADVANC 10.18 18.8 217.33

3.IVL 2.55 16.03 49.5

4.IRPC 0.44 14.23 7.03

5.PTT 37.64 10.95 427

Stock Picks ปี 2561



หุน้เด่นที่แนะน าในการลงทนุปี 2561

หุน้ EPS(Bht) ปี 60 P/E ปี 60 Target Price Investment Highlights Key Catalysts

1.CPALL 2.12 31.88 78.33

 - เราคาดก าไรสทุธ ิ3Q17 +4.2% Q-Q และ +

17.6% Y-Y และท าจดุสงูสดุของปีใน 4Q17  ซึง่เป็น 

High Season ของธุรกจิ เราคาดก าไรสทุธปีิ 2017 +

15.6% Y-Y และเตบิโตตอ่เนือ่ง 16.8% Y-Y ในปี 

2018

 - คาด SSSG 3Q60 พลกิมาเป็นบวก 2%

 - คาดยอดขายสาขาเดมิเตบิโตดขี ึน้ แมจ้ะเพิม่สาขา

จาก 10,000 สาขาในไตรมาส 2/60 สู ่13,000 สาขา

ในปี 2564 อตัราสว่นหนีส้นิสทุธติอ่ทุนจะลดลงจาก 

2.2 เทา่ (คร ึง่แรกปี 60) สู ่1.3 เทา่ (ปี 2561) 

 - เราคาด SSSG ใน 3Q17 จะพลกิกลบัมาเป็นบวกราว

 2% Y-Y จาก -1% Y-Y ในไตรมาสกอ่น

 - คาดก าไร 4Q60 ข ึน้ตอ่เนือ่ง เขา้สู ่High Season

 

 - เศรษฐกจิในประเทศขยายตวัอตัราทีเ่รง่ตวัข ึน้, 

Domestic consumption ฟ้ืนตวั

2.ADVANC 10.18 18.80 217.33

 - คาดก าไรปี 2017 หดตวัเพยีง 1% ถอืเป็นก าไรที่

ฟ้ืนเร็ว หลงัจากหดตวัถงึ 22% ในปีกอ่นหนา้ กอ่นจะ

เร ิม่ฟ้ืน +7% ในปี 2018

 - รกัษาความเป็นผูน้ าตลาด Operator ของไทย 

แนวโนม้ธุรกจิ Broadband ก าลงัขยายตวัตอ่เนือ่ง

 - ก าไรจะเขา้สูว่ฏัจกัรขาขึน้รอบใหม ่(1% ในปี 2560,

 7.7% 2561 และ 10% 2562) เพราะ ARPU จะ

เพิม่ข ึน้ตามจ านวนลกูคา้ postpaid ทีเ่พ ิม่ข ึน้ และ

ขาดทุนจากการอุดหนุนราคาเครือ่งโทรศพัทท์ีล่ดลง

 - เราคาดวา่จะเร ิม่เห็นก าไรเตบิโต Y-Y เป็นคร ัง้แรกใน

รอบ 7 ไตรมาสใน 3Q17

 - คาดคา่ใชจ้า่ยในการในการ Subsidy เครือ่ง ทยอย

ลดลง ตามภาวะการแขง่ขนัทีผ่อ่นคลายมากขึน้

 - Bottom line เทรนิกลบัมาขยายตวั YoY, การ

แขง่ขนัภายในอุตสาหกรรมลดลง



หุน้เด่นที่แนะน าในการลงทนุปี 2561

หุน้ EPS(Bht) ปี 60 P/E ปี 60 Target Price Investment Highlights Key Catalysts

3.IVL 2.55 16.03 49.50

 - แนวโนม้ก าไรปรบัข ึน้ตอ่ ตาม spread ทีด่ขี ึน้  - Spread ฟ้ืนตวั / เก็งผลประโยชนภ์าษ ีUS

 - การขยายการลงทุนจากเงนิทีไ่ดจ้ากแปลง warrant 

4.IRPC 0.44 14.23 7.03

 - คาดจะเห็น GIM สว่นเพิม่ตอ่เนือ่งในชว่งปีขา้งหนา้ 

 - ไดป้ระโยชนจ์ากการขยายก าลงัการผลติ PP อกี 

300,000 ตนัตอ่ปีซึง่ทยอย COD ใน 3Q17 และรบัรู ้

โครงการดงักลา่วเต็มไตรมาสต ัง้แต ่4Q17 เป็นตน้ไป 

ก าไรปี 2018 จงึคาดวา่จะเตบิโตสงู 25% Y-Y สงูสดุ

ในกลุม่ปิโตรเคม ี 

 - พืน้ฐานทีถู่กยกระดบัจากการขยายสายการผลติ

ภณัฑป์ลายน า้ ลดความผนัผวนของผลการด าเนนิงาน

 และสรา้งความสามารถในการท าก าไรเพิม่ข ึน้

 - การปรบัปรงุโครงการ UHV และโครงการขยาย

ก าลงัผลติ PP และ PP Compound (PPE & PPC) 

ชว่ยหนุน GIM และก าไรของบรษิทัในปีหนา้โตสงู

 - แนวโนม้ก าไรในชว่งทีเ่หลอืของปี 2017 ยงัสดใส

ตอ่เนือ่งถงึปีหนา้

 - คา่การกล ัน่ระดบัสงู / สว่นตา่งราคาปิโตรเคม ีPP ทีด่ ี

5.PTT 37.64 10.95 427

 - ก าไรทีเ่ตบิโตแข็งแกรง่ ราคาหุน้ยงัข ึน้ชา้กวา่บรษิทั

ลกู 

 - มองปี 2561 เป็นขาขึน้ของธุรกจิโรงกล ัน่น า้มนั 

และปิโตรเคมี

 - การปรบัโครงสรา้งภายใน, ราคาน า้มนั

 - การปรบัสตูรตน้ทุนราคา NGV / ก าไรจากบรษิทัลกู

 - ราคาน า้มนัทรงตวัดแีมไ้มส่งู/คา่การกล ัน่ด ีท าให้

บรษิทัลกูมกี าไรและ Cash Flow แข็งแกรง่/เตรยีมน า

ธุรกจิคา้ปลกีน า้มนัเขา้ตลาดหุน้


