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สรุปภาพรวมกลยุทธก์ารลงทุนภายใต ้New Normal
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New Normal Investment
“การลงทุนหลัง COVID-19”
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โลกเรามี New Normal มานับจาํนวนไม่ถ้วนก่อน COVID-19

Source: Market Watch
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ตวัเลขผู้ตดิเชือ้รายใหม่ทั่วโลกยังคงทรงตวัในระดบัสูง

ระดบัผูติ้ดเชือ้รายใหม่ยงัคงทรงตวัในระดบัสงูท่ีระดบั 400,000+ คนตอ่วนั เขา้สูค่ลื่นลกูท่ี 2 อย่างเตม็ตวั
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จากสถติกิารแพร่ระบาดของไวรัสตา่งๆทีผ่่านมา

การแพร่ระบาดมักมีมากกว่า 1 คล่ืน (Wave)

การระบาดของ Spanish Flu การระบาดของไข้หวัด H1N1

1st Wave

2st Wave

3st Wave
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จากการคาดการณก์ารผลิตวคัซีนโควิดอาจจะมาใน 4Q20 แตก่าํลงัการผลิตอาจจะไม่เพียงพอตอ่ความตอ้งการ จาก

เริม่ตน้ท่ีน่าจะผลิตไดเ้พียง 100 ลา้นโดสตอ่เดือน และจะคอ่ยเพ่ิมกาํลงัการผลิตเป็น 3,300 ลา้นโดสใน 4Q21 ซึง่เม่ือ

เทียบกบัประชากรโลกท่ีมีถึง 7.7 พนัลา้นคน จงึตอ้งใชเ้วลาพอสมควรในการแจกจ่ายวคัซีนใหก้บัคนทัง้โลก

Source: Morgan Stanly

วัคซนีอาจไม่เพยีงพอตอ่การสกัดการแพร่ระบาดของ 

COVID-19 ในช่วงปีแรก
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การระบาดของโรคต่างๆในอดีต สดุท้ายกผ็า่นไป
โรค ปีที�เกดิ จํานวนผูเ้สียชวีติ ชื�อไทย
SAR 2002-2003 770                         ไวรัส
Ebola 2014-2016 11,300                     ไวรัส
COVID-19 2019-Now 357,432                   ไวรัส
Swine Flu 2009-2010 200,000                   ไวรัส,ไขห้วัดหมู
Great Plague 1700s 660,000                   กาฬโรค
Cholera Outbreak 1899-1923 1,000,000                 อหวิาตกโรค
Hong Kong Flu 1968-1970 1,000,000                 ไวรัส
Russian Flu 1889-1990 1,000,000                 ไวรัส
Asian Flu 1957-1958 1,100,000                 ไวรัส
Great Plague 1600s 3,000,000                 กาฬโรค
Antonine Plague 165-180 5,000,000                 โรคฝีดาษ
HIV/AIDS 1981-Now 25,000,000               เอดส์
Third Plague 1885-1912 25,000,000               กาฬโรค
Plague of Justinian 541-542 30,000,000               กาฬโรค
Spanish Flu 1918-1920 40,000,000               ไวรัส
Smallpox Outbreak 1520-1979 50,000,000               ไวรัส,ไขท้รพิษ
Black Death 1331-1353 200,000,000              กาฬโรค
Source: KS รวบรวม
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IMF คาดเศรษฐกจิเอเชยีและตลาดเกดิใหม่มกีารฟ้ืนตัวได้ดกีว่าตลาดประเทศพัฒนาแล้ว

Source: International Monetary Fund

จากการรายงานตวัเลขเศรษฐกิจเดือน

มิถนุายนของ IMF มีการปรบัประมาณ 

GDP โลกลงจากเดิมท่ี -3% เป็น          -

4.9% สะทอ้นผลกระทบจากการแพร่

ระบาดของโควิด-19 ท่ีมากกวา่คาด 

อย่างไรก็ตามเราคาดว่าจะเห็นการฟ้ืนตวั

ของเศรษฐกิจในเอเชียฟ้ืนตวัไดดี้กวา่นาํ

โดยประเทศจีน
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ในขณะที ่GDP จนีกลับมาฟ้ืนตวัอย่างแข็งแกร่ง

GDP จีนกลบัมาเติบโต 3.2% ใน 2Q20 สะทอ้นผ่านการบรโิภคภายในประเทศท่ีแข็งแกรง่ ในขณะท่ีตวัเลข PMI 

กลบัมายืนเหนือระดบั 50 ไดอี้กครัง้

Source: CNBC
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CSI300 ของตลาดหุน้จนีไม่ไดแ้พงเมื่อเทยีบกับในอดตี

และเทยีบกับตลาดหุน้สหรัฐฯ

+ 2S.D. = 0.33

+ 1S.D. = 0.26

Average = 0.19

- 1S.D = 0.11

- 2S.D = 0.04

Source: Bloomberg

เม่ือนาํมลูค่าตลาดของดชันี CSI300 

หารดว้ยขนาดของเศรษฐกิจประเทศ

จีน พบว่าค่าปัจจบุนัอยู่ท่ีระดบั 0.20

เท่า ซึ่งอยู่ในระดบัค่าเฉลี่ย บง่บอก

ไดว้่า ณ ระดบัดชันีปัจจบุนัอยูใ่น

ระดบัท่ีไมแ่พงเกินไป
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ตลาดหุน้สหรัฐฯ อยู่ในระดบัทีค่่อนข้างแพง

Source: Bloomberg

เม่ือนาํมลูคา่ตลาดของดชันีดาวน์

โจนสห์ารดว้ยขนาดของเศรษฐกิจ

ประเทศสหรฐัอเมรกิา พบวา่คา่

ปัจจบุนัอยู่ท่ีระดบั 0.41 เท่า ซึง่มีคา่

เหนือระดบั +2S.D. ของคา่เฉลี่ย

ยอ้นหลงัท่ีระดบั 0.28 เท่า บง่บอกได้

วา่ ณ ระดบัดชันีปัจจบุนัอยูใ่นระดบัท่ี

แพง เม่ือเทียบกบัพืน้ฐานทาง

เศรษฐกิจของประเทศสหรฐัฯเอง
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เศรษฐกจิไทยคาดว่าจะฟ้ืนตวัไดจ้าํกัดหลัง COVID-19

Source: NESDB

สภาพฒันค์าดเศรษฐกิจไทยปีนีติ้ดลบ 7.5% โดยไดร้บัปัจจยักดดนัจากการหดตวัลงในภาคสง่ออก

และการลงทนุภาคเอกชน
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ศูนยว์จิัยกสิกรไทยปรับคาดการณเ์ศรษฐกจิไทยปีนีล้งอกีคร้ัง

ศนุยวิ์จยักสิกรไทย ปรบัลดประมาณการ GDP ปี 2563 เป็น -10% จาก -5.7% เพ่ือสะทอ้นถึงภาพรวมเชิงลบ

ดา้นการใชจ่้ายในกลุม่สินคา้ฟุ่ มเฟือย รวมถึงปัจจยัภายนอกท่ีอ่อนแอกวา่คาด และ downside จากจาํนวน

นกัท่องเท่ียวตา่งชาติ

Source: KS Research
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ประเทศไทยมีสัดส่วนรายไดจ้ากการทอ่งเทีย่วตอ่จดีพีทีีสู่งเมื่อเทยีบกับประเทศ

อืน่ในภมูิภาคเดยีวกัน ทาํใหก้ารฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจไทยเป็นไปไดจ้าํกัด

Source: Knoema
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New Normal: Thailand Aging Society
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Why is Thailand’s inflation well below the world average?

Presenter
Presentation Notes
\\fhqratshare04\CK_MarketResearch\Capital Market Research\Excel files\CEIC IMF WORLD INFLATION V THAI, DEC 2018.xls\\fhqratshare04\CK_MarketResearch\Capital Market Research\Excel files\WORLD ADVANCED ECONOMIES EM ASIA THAI INFLATION MAY 2016.xlsIt is becoming clear that Thailand’s inflation is getting too low…lower than EM Asia, the world average and now…even advanced economies….what is going on?
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Thai GDP Growth as low as developed countries
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ASEAN fertility rates
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Thailand…old and poor? How will Thailand 4.0 fix this?

median age, est.  1970  1980  1990  2000  2010  2015  2020  2030  2040
 AEC 18.1 19.6 21.6 24.2 27.6 29.4 31.2 34.8 38.0
 Cambodia 17.0 19.1 17.9 18.1 22.7 23.9 25.6 28.6 31.3
 Indonesia 18.6 19.1 21.3 24.4 27.2 28.4 29.4 31.9 34.4
 Laos 18.7 17.7 17.7 18.1 20.3 21.9 23.4 26.4 29.8
 Malaysia 17.4 19.6 21.6 23.8 26.3 28.5 30.6 34.5 38.0
 Myanmar 18.6 19.2 20.8 23.5 26.5 27.9 29.3 32.4 35.5
 Philippines 16.7 18.1 19.2 20.5 23.3 24.2 25.4 27.7 29.7
 Singapore 19.7 24.5 29.3 34.1 37.3 40.0 42.5 47.0 50.3
Thailand 18.0 19.7 24.3 30.2 35.5 38.0 40.5 44.8 48.2
Vietnam 18.2 19.1 21.0 24.2 28.5 30.4 32.6 37.0 40.2
China 19.3 21.9 24.9 30.1 35.2 37.0 38.7 43.0 47.0
Japan 28.8 32.6 37.3 41.2 44.7 46.3 48.2 51.5 53.1
Korea 19.0 22.1 26.9 31.9 38.0 40.8 43.4 47.8 51.1
France 32.5 32.6 35.0 37.7 40.0 41.2 42.0 43.3 43.8
Germany 34.2 36.5 37.6 40.1 44.3 45.9 46.6 47.6 49.5
Italy 32.8 34.1 37.0 40.4 43.8 45.9 47.9 50.9 51.7
United Kingdom 34.2 34.4 35.8 37.6 39.6 40.2 40.8 42.4 43.8
United States 28.4 30.0 32.8 35.2 36.9 37.6 38.3 39.8 41.2

Presenter
Presentation Notes
\\fhqratshare04\CK_MarketResearch\Capital Market Research\Excel files\WORLD CEIC MEDIAN POPULATION AGE, MAY 2017.xls
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How come tepid private investment since 2012?

Will the EEC deliver? 
Will Thailand 4.0 be a 
reality or remain a 
dream?
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Hope on Government spending…but it is only ~ 2% of GDP
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Peak in 1990 ผา่นมา 

30 ปีหุน้ปรบัลดลง 42%

The lost 3 decades of NIKKEI

แตท่กุวิกฤตก็ิยงัเป็นโอกาส
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median age, est.  1970  1980  1990  2000  2010  2015  2020  2030  2040
 AEC 18.1 19.6 21.6 24.2 27.6 29.4 31.2 34.8 38.0
 Cambodia 17.0 19.1 17.9 18.1 22.7 23.9 25.6 28.6 31.3
 Indonesia 18.6 19.1 21.3 24.4 27.2 28.4 29.4 31.9 34.4
 Laos 18.7 17.7 17.7 18.1 20.3 21.9 23.4 26.4 29.8
 Malaysia 17.4 19.6 21.6 23.8 26.3 28.5 30.6 34.5 38.0
 Myanmar 18.6 19.2 20.8 23.5 26.5 27.9 29.3 32.4 35.5
 Philippines 16.7 18.1 19.2 20.5 23.3 24.2 25.4 27.7 29.7
 Singapore 19.7 24.5 29.3 34.1 37.3 40.0 42.5 47.0 50.3
Thailand 18.0 19.7 24.3 30.2 35.5 38.0 40.5 44.8 48.2
Vietnam 18.2 19.1 21.0 24.2 28.5 30.4 32.6 37.0 40.2
China 19.3 21.9 24.9 30.1 35.2 37.0 38.7 43.0 47.0
Japan 28.8 32.6 37.3 41.2 44.7 46.3 48.2 51.5 53.1
Korea 19.0 22.1 26.9 31.9 38.0 40.8 43.4 47.8 51.1
France 32.5 32.6 35.0 37.7 40.0 41.2 42.0 43.3 43.8
Germany 34.2 36.5 37.6 40.1 44.3 45.9 46.6 47.6 49.5
Italy 32.8 34.1 37.0 40.4 43.8 45.9 47.9 50.9 51.7
United Kingdom 34.2 34.4 35.8 37.6 39.6 40.2 40.8 42.4 43.8
United States 28.4 30.0 32.8 35.2 36.9 37.6 38.3 39.8 41.2

Average aging in each country
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วันทีจุ่ดสงูสุด วันทีจุ่ดตํ่าสุด ครั้งที่ สงูสุด ตํ่าสุด % การปรับลง +6 เดือน +1 ปี +2 ปี +3 ปี +4 ปี +5 ปี

6-Jan-99 11-Feb-99 1 402.56 313.65 -22.1% 37.4% 50.5% 6.1% 7.6% 19.9% 148.2%

22-Jun-99 11-Oct-00 2 545.91 250.6 -54.1% 11.0% 10.6% 33.2% 131.8% 166.7% 183.8%

12-Jan-04 17-May-04 3 794.01 581.61 -26.8% 11.3% 17.3% 34.6% 21.3% 43.8% -19.8%

29-Oct-07 29-Oct-08 4 915.03 384.15 -58.0% 23.6% 85.3% 157.5% 148.8% 239.6% 272.0%

1-Aug-11 4-Oct-11 5 1144.14 855.45 -25.2% 40.2% 51.8% 67.9% 85.2% 61.0% 73.9%

21-May-13 3-Jan-14 6 1643.43 1224.62 -25.5% 21.8% 22.3% 4.9% 24.3% 39.4% 33.4%

13-Feb-15 7-Jan-16 7 1615.89 1224.83 -24.2% 18.4% 27.7% 43.1% 29.9% 26.4% n.a.

24-Jan-18 13-Mar-20 8 1838.96 969.08 -47.3% 36.8%* n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

ผลตอบแทนเฉลีย่ 23.4% 37.9% 49.6% 64.1% 85.3% 115.2%

* เก็บขอ้มูลถึงวันที่ 27 สิงหาคม 2020

ราคาปิดของ SET index ผลตอบแทนหลงัผ่านไป

ĿτĆŤαĆśĽαč σŹ←ŹĆΘů

ตลาดหุ้นไทยน่าลงทุนระยะยาว 5 ปี

หุ้นแนะนํา: AOT MINT CENTEL BDMS ADVANC CPALL HMPRO 

SPALI TISCO RATCH BEM BTS CPF 
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