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กลยทุธล์งทุนเชิงบูรณาการ                                                                                              28 ธนัวาคม 2558 
ปรบัพอรต์ บริหารต้นทุน คมุการจบรอบเปลีÉยนแนวโน้มเป็นรายตวัหุ้น  กลยทุธต์ามแนวโน้มหุ้น 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
แหล่งทีÉมา: SET, AIRA RESEARCH 
บทสรปุและกลยทุธ ์           
 บรบิทตอนนีÊต่างจากช่วงปี 2004-2005 SET 600-700 จุด นักลงทุนต่างชาตเิขา้ซืÊอรอบใหญ่ ส่วนปัจจุบนัขายสุทธอิอกไปกว่าสีÉแสน

ลา้นบาท เมืÉอปรบัภาพโดยถอืนกัลงทุนต่างชาตเิป็นเกณฑ ์ภาพจะเหมอืนกบัตอน SET ปรบัลงจาก 886 จดุ มากกว่า 
 เมืÉอพจิารณาเป็นรายกลุ่มอุตสาหกรรม กลุ่มเปลีÉยนแนวโน้มเป็นลง ENERG BANK ICT  กลุ่ม sideway ออกดา้นข้าง COMM 

PROP FOOD PETRO กลุ่มแนวโน้มขึÊน  TRANS CONMAT HELTH  ทําให้ภาพ SET อ่อนแอในปี 59 ไม่สามารถไปไดไ้กล หาก
สามารถคงแนวโน้มออกดา้นขา้งไวไ้ดถ้ือว่าดมีากแล้ว  เป็นปีทีÉต้องคุมการจบรอบเปลีÉยนแนวโน้มเป็นรายกลุ่มรายตวัหุน้ กรอบทาง
เทคนิคทีÉจะแกวง่ตวัทดสอบไดก้่อนคอื 1165-1432 จดุ (กลยทุธต์ามแนวโน้มดดูา้นในตามรายกลุ่มอุตสาหกรรม) 

 
KICK OFF THE YEAR 2016  

INTEGRAL INVESTMENT STRATEGY               

นกัวเิคราะห ์ วชิยั แสงบษุราคมัโชต ิ  เลขทะเบยีน 027908   wichai@aira.co.th   สมัมนาตดิต่อเจา้หน้าทีÉ  02-684-8831 

SET

SET:PE RATIO

ดอกเบีѸยนโยบาย ธปท RP1D

อัตรากําไรต่อราคาหุน้ : SET ( 1/PE )

ส่วนต่างระหว่างอัตรากําไรต่อราคาหุน้และ RP1D

SET: ON BALANCE VOLUME



    KICK OFF          

 
   บริษทัหลกัทรัพย ์ไอร่า จาํกดั (มหาชน)   319 อาคารจตุรัสจามจุรี (จามจุรีสแควร์) ชัÊน 17 ถนนพญาไท แขวง/เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 10330    โทร 0-2684-8888 โทรสาร 0-2160-5400     www.aira.co.th                                                                                                                                      Page 2 of 8                                                                                                         

 
 

 กลยทุธ์ลงทุนเชิงบูรณาการ     INTEGRAL INVESTMENT STRATEGY 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

       แหล่งทีÉมา: AIRA RESEARCH 

แนวโน้มดชันี SET ปี 2016          
 เมืÉอมองยอ้นไปช่วงปี 2004-2008 ดชันีปรบัขึÊนมาทีÉ 800 จุด PE (trailing 12 mo.) 19 เท่า ก่อนเขา้สู่เสถยีรภาพประมาณ 10 เท่า อตัรา

กําไรต่อราคาหุน้(หรอืจากนีÊไปเรยีกกําไรต่อหุน้) รวมทั Êงส่วนต่างกบัดอกเบีÊยนโยบาย RP1D ปรบัขึÊนก่อนทีÉจะเริÉมลดลง โดยดอกเบีÊยขึÊนไป
สูงสุดทีÉ 5%  กําไรต่อหุน้ 11% ส่วนต่าง 6% ตลาดยงัคงปรบัขึÊนไป 925 จุด  กําไรต่อหุ้นอยู่ทีÉ 5.9% ดอกเบีÊย 3.25% และตามมาดว้ยการ
ปรบัฐาน มูลค่าตลาดลดลง ส่งผลกําไรต่อหุน้พุ่งไปทีÉ 16.31% และส่วนต่างกบัดอกเบีÊย 13.5%  PE 6 เท่า SET 380 จุด  รอบนีÊนักลงทุน
ต่างชาตซิืÊอประมาณสีÉแสนลา้นบาท และขายออกตอน SET ลงมา 380 จดุ ประมาณ สองแสนลา้นบาท 

 การขึÊนรอบนีÊจาก 380-1650 จดุ ดอกเบีÊยทําจุดสูงสุดทีÉ 3.5% ปี 2011 อตัรากําไรต่อหุน้สูงสุด 9.19% SET  934 จุด หลงัจากขึÊนไปทีÉ 1148 
จุด  SET ยงัคงปรบัขึÊนต่อเนืÉองไปทําจุดสูงสุดบรเิวณ 1650 จุด กําไรต่อหุน้ลดลงอยู่ทีÉ 5.48% และเป็นจงัหวะทีÉนักลงทุนต่างชาตเิริÉมขาย
รอบใหญ่ ดชันีปรบัลงมาทีÉ 1205 พรอ้มกบัอตัรากําไรต่อหุน้ 7%  ดชันีไดป้รบัขึÊนบรเิวณ 1620 จุดอกีคร ั ÊงและปรบัลงมาทีÉ 1252 จุด  ณ 
25/12/58 ดชันีปิดทีÉ 1282.93 จุด อตัรากําไรต่อหุน้ 4.45%  PE 22.45  ดอกเบีÊย RP1D 1.5%  โดยแนวโน้มกําไรต่อหุ้นปรบัลดลงนับจาก
ดชันีบรเิวณ 1000 จดุ ในปี 2011 เป็นต้นมาซึÉงเป็นปีทีÉเงนิไหลเข้าตลาดหุน้ทั ÉวโลกและดนัตลาดปรบัตวัขึÊน ขณะทีÉเริÉมขายทํากําไรออกจาก
ตลาดนํÊามนัและทองคํา  

 สิÉงสาํคญัคอืรอบนีÊนักทุนต่างชาตขิายสทุธเิกนิกว่าสีÉแสนลา้นบาทนับจากทีÉเขา้มาปี 2004 แล้ว หากพจิารณาว่าดชันีจะอยู่ ณ ช่วงเดยีวกบัปี 
2004-2005 คอื SET 600-700 จุด ขณะนั Êนนักลงทุนต่างชาตเิริÉมเขา้ซืÊอเท่านั Êน  แต่บรบิทตอนนีÊไม่ใช่กลบัเป็นนักลงทุนต่างชาตขิายสุทธิ
ออกไป   เมืÉอปรบัภาพใหม่โดยถือนักลงทุนต่างชาตเิป็นเกณฑ ์จะเหมอืนกบัตอน SET ปรบัลงจาก 886 จุด มากกว่า ดูรูป flow นักลงทุน
ต่างชาตดิา้นล่าง อย่างไรกต็ามทั ÊงนีÊขึÊนกบั fun flow ในประเทศเป็นหลกัหากไม่มกีารขายออกจากตลาด SET ก็จะประคองตวั sideway ไว้
ได ้อยา่งไรกต็ามหากขายออกตลาดกจ็ะปรบัตวัลงไดเ้ช่นกนั  จากคา่ on balance volume เงนิยงัอยูใ่นตลาดแต่มกีารขายทํากําไรออกมา  

 หากลองทํา scenario ประเมนิกรอบทางเทคนิคบรเิวณ 1100 1200 1300 1400 และ 1500 จุด  โดยประเมนิกําไรตลาดปี59 ทีÉประมาณ 
600,000 ล้านบาท จะไดร้ะดบั PE SET ทีÉ 17.47 19.06  20.65  22.24  23.83 เท่า และ อตัรากําไรต่อหุน้ 5.7% 5.2% 4.8% 4.5% 4.2%  
ตามลําดบั (ดูรูปหน้า 1) และหากย้อนดูกราฟในหน้าแรก แนวต้านของกําไรต่อหุน้จะอยู่ทีÉบรเิวณ 5.46% ขณะทีÉคดิเป็น PE 18.32 เท่า ใน
กรณีทีÉดอกเบีÊยขยบัขึÊนบา้ง กจ็ะกดดนั PE ใหต้ลาดเล่นกนัตํÉาลง 

 อยา่งไรกต็ามทางเทคนิค SET หลุด sub Fibonacci envelope band -11.8% บรเิวณ 1318 จุดลงมา มคีวามเสีÉยงการเปลีÉยนแนวโน้ม ต้อง
กลบัไปยนืใหไ้ด้  โดยมแีท่งเทยีนบรเิวณ 1205 เป็นจุดตํÉาสุดก่อนหน้า  เมืÉอพจิารณาเป็นรายกลุ่มอุตสาหกรรมซึÉงบางกลุ่มเปลีÉยนแนวโน้ม
ไปแล้ว บางกลุ่มยงัไม่เปลีÉยน ทําใหภ้าพ SET อ่อนแอในปี 59 คงไม่สามารถไปไดไ้กล หากสามารถคงแนวโน้มออกดา้นขา้งไวไ้ดถ้ือว่าดี
มากแลว้  เป็นปีทีÉตอ้งคุมการจบรอบเปลีÉยนแนวโน้มเป็นรายกลุ่มรายตวั กรอบทางเทคนิคทีÉจะแกวง่ตวัทดสอบไดก้่อนคอื 1165-1432 จดุ 
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ENERGY 
 เปลีÉยนแนวโน้มแล้ว หลุดระดบั sub Fibonacci envelope band -11.8% 16844 กลบัไปยนืไม่ไดแ้ละหลุด จุดตํÉาสุดแท่งเทยีน 15723 รอบ

ก่อนลงพรอ้ม SET รอบนีÊลงก่อน 
 กลยุทธ ์  1. รอปรบัฐานจบควรสรา้งรปูแบบกลบัตวัทางเทคนิค  2. เล่นรอบรบีาวน์    
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BANK 
 เปลีÉยนแนวโน้มแล้ว หลุดระดบั sub Fibonacci envelope band -11.8% 485 กลบัไปยนืไม่ไดแ้ละหลุด จุดตํÉาสุดแท่งเทยีน 427 รอบก่อน

ลงพรอ้ม SET รอบนีÊใกลเ้คยีง แต่อ่อนกว่า SET 
 กลยุทธ ์  1. ควรกลบัไปยนืแนวโน้มใหไ้ด ้มฉิะนั Êนรอปรบัฐานจบควรสรา้งรปูแบบกลบัตวัทางเทคนิค  2. เล่นรอบรบีาวน์    

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ICT 
 เปลีÉยนแนวโน้มแล้ว หลุดระดบั sub Fibonacci envelope band -11.8% 191 และหลุด จุดตํÉาสุดแท่งเทยีน 176 รอบก่อนลงก่อน SET ใน

ลกัษณะ sideway down รอบนีÊลงก่อนเช่นเดยีวกนั 
 กลยุทธ ์  1. รอปรบัฐานจบควรสรา้งรปูแบบกลบัตวัทางเทคนิค  2. เล่นรอบรบีาวน์    
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COMM 
 ยงัคงแนวโน้ม โดย sideway ออกดา้นขา้ง ยนืเหนือระดบั sub Fibonacci envelope band -11.8%  25512  รอบก่อนลงพรอ้ม SET รอบนีÊ

ใกลเ้คยีง SET 
 กลยุทธ ์  1. คมุการจบรอบเปลีÉยนแนวโน้ม   2. เล่นรอบรบีาวน์    

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

PROP 
 ยงัคงแนวโน้ม โดย sideway ออกดา้นขา้ง ควรกลบัไปยนืบรเิวณระดบั sub Fibonacci envelope band -11.8%  253   รอบก่อนลงพรอ้ม 

SET แต่อ่อนกว่าตลาด  รอบนีÊใกลเ้คยีง SET  
 กลยุทธ ์  1. คมุการจบรอบเปลีÉยนแนวโน้ม   2. เล่นรอบรบีาวน์    
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TRANS 
 ยงัคงแนวโน้มขึÊน และปรบัตวัแขง็กวา่ตลาด  รอบก่อนลงพรอ้ม SET  รอบนีÊแขง็กวา่ SET  
 กลยุทธ ์  1.เล่นเกง็กําไร คมุ trailing stop    2. เล่นรอบรบีาวน์   3.บรหิารตน้ทุนคมุการจบรอบเปลีÉยนแนวโน้ม   

 
 

  
CONMAT 
 ยงัคงแนวโน้มขึÊน และปรบัตวัแขง็กวา่ตลาด  รอบก่อนลงพรอ้ม SET แต่อ่อนกว่า   รอบนีÊแขง็กวา่ SET  
 กลยุทธ ์  1.เล่นเกง็กําไร คมุ trailing stop    2. เล่นรอบรบีาวน์   3.บรหิารตน้ทุนคมุการจบรอบเปลีÉยนแนวโน้ม   
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FOOD 
 ยงัคงแนวโน้ม โดย sideway ออกดา้นขา้ง  รอบก่อนแขง็กวา่ตลาด ลงพรอ้ม SET  รอบนีÊใกลเ้คยีง SET  
 กลยุทธ ์  1.บรหิารตน้ทุนคมุการจบรอบเปลีÉยนแนวโน้ม   2. เล่นรอบรบีาวน์    

 
 

  
HELTH 
 ยงัคงแนวโน้มขึÊน และปรบัตวัแขง็กวา่ตลาด  รอบก่อนแขง็กว่าตลาด ลงพรอ้ม SET    รอบนีÊแขง็กวา่ SET  
 กลยุทธ ์  1.เล่นเกง็กําไร คมุ trailing stop    2. เล่นรอบรบีาวน์   3.บรหิารตน้ทุนคมุการจบรอบเปลีÉยนแนวโน้ม   
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รายงานฉบบันีÊจดัทาํในนามของบริษทัหลกัทรัพย ์ ไอร่า จาํกดั (มหาขน) (“ไอร่า”) เพืÉอเป็นขอ้มูลใหก้บัลูกคา้ของไอร่าเท่านัÊน มิไดเ้ป็นการชีÊนาํหรือเสนอแนะหรือเชิญชวน เพืÉอการซืÊอหรือขายหลกัทรัพยใ์ดๆผูอ้่านควรตดัสินใจซืÊอหรือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชวิ้จารณญาณของตนเอง  ไอร่ารวมทัÊงพนกังานของบริษทั ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอนัเกิดจากการใชข้อ้มูลในรายงานนีÊ  ไม่วา่ทางตรงหรือทางออ้ม ทัÊงหมด หรือบางส่วน  และไม่ถือเป็นการรับประกนัความถูกตอ้ง สมบูรณ ์และเชืÉอถือไดข้องขอ้มูลในรายงานนีÊ    ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษทั, พนกังาน ทีÉเกีÉยวขอ้งอาจมีความสัมพนัธก์บั หรืออาจใหบ้ริการทางดา้นวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการเงินอืÉนๆ  กบับริษทัทีÉกล่าวถึงในรายงานฉบบันีÊ    ไอร่าขอสงวนสิทธิในการเปลีÉยนแปลงความคิดเห็น หรือขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหนา้  เอกสารฉบบันีÊใชภ้ายในไอร่าเท่านัÊน มิไดจ้ดัทาํขึÊนสาํหรับการลงตีพิมพใ์นหนงัสือพิมพห์รือสืÉออืÉนๆ แต่อยา่งใด 
 


