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กลยุทธวันน้ี >> ยังเนนเก็งกําไรหุนท่ีมปีจจัยบวกเฉพาะตัวและหุน Defensive Play 2017SET Target : 1650 
 

ชวนเมาทหุนเดน >> KKP << 
•  KKP เปน 1 ใน 3 หุนกลุมแบงกที่เราชอบมากสุด จุดเดนอยูที่ปนผล ซึ่ง

ประกาศจายงวด 1H17 ที่ 2 บาท/หุน ข้ึน XD 5 ก.ย. 17 จายจริง 22 ก.ย. 
17 คิดเปนผลตอบแทน 2.9%   

• คาดกําไร 3Q17 ฟนตัวราว 25% Q-Q เพราะคาใชจายที่ฉุดกําไร 2Q17 จะ
ไมเกิดข้ึนตอเนื่อง และคาดวารายไดคาธรรมเนียมจะดีขึ้นจากงาน IB สวน
กําไรทั้งปคาดไวที่ 5,774 ลบ. +5% Y-Y 

• ราคาหุนที่วัดจาก Price Ratio เพ่ิงเร่ิมกลับมา Outperform กลุมแบงกใน
รอบ 1 เดือน จึงมีโมเมนตัมที่ดีตอการปรับตัวข้ึนตอ แนะนําซื้อเก็งกําไร 
ราคาเปาหมาย 73 บาท 

 

ตลาดหุนวานน้ี : SET แกวงตัว Sideways ตามคาดโดยมีแรงซื้อเขามา
หนาแนนในหุนกลุมโรงพยาบาล ซึ่งคาดวามาจากฝงสถาบันในประเทศ
จากยอดซื้อสุทธิในตลาดหุนที่หนาแนนกวา 3 พันลบ. ขณะที่นักลงทนุ
ตางชาติแมจะยังขายสุทธิเปนวันที่ 4 อีก 1.8 พันลบ. แตซื้อสุทธิในตลาด
ฟวเจอรสสูงถึงกวา 5 พันลบ.  

แนวโนมตลาดวันน้ี : เรายังคาดวา SET จะยังแกวงตัว Sideways ใน
กรอบ 1,570-1,580 จุด โดยเชาน้ีตองจับตาดูคําตัดสินของศาลฯในคดีรับ
จํานําขาว ซึ่งเรามองวาจะไมสงผลตอตลาดมากนัก เน่ืองจากไมวาผลจะ
เปนอยางไร ทั้ง 2 ฝายยังสามารถอุทธรณได ขณะที่ประเด็นสําคัญทีจะมี
นํ้าหนักตอตลาดในสัปดาหหนามากกวาคือการแถลงของประธาน FED 
และ ECB ในเร่ืองนโยบายการเงินโลกในการประชุมประจําปของธนาคาร
กลางโลกที่แจ็คสัน โฮลคินน้ี 

กลยุทธ : ยังเนนเก็งกําไรหุนที่มีปจจัยบวกเฉพาะตัวและหุน Defensive 
Play 

หุนเดนเดือน ส.ค. : EKH, EPG, ITEL, MTLS, SEAFCO 
 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลเขาภูมิภาค US$245ลาน เมด็เงนิ
สวนใหญไหลเขาไตหวัน US$273ลาน และเกาหลีใต US$67ลาน ขณะที่
ไหลออกไทย US$54ลาน และอินโดนีเซีย US$44ลาน แนวโนมกระแส
เงินทุนมีทิศทางไหลเขาแตยังชะลอตัวเพ่ือติดตามการประชุมประจําปที่
แจ็กสัน โฮล โดยตลาดจับตาการสงสัญญาณเก่ียวกับนโยบายการเงิน
ของ Fed และ ECB 

 

ประเด็นสําคัญวันน้ี 

(0) กําไรสุทธิ 2Q17 ของ MAI -48% Q-Q และ -81% Y-Y สวน 1H17 -68% 
Y-Y โดยหลักมาจากการชะลอตัวของกลุมเกษตร อาหาร และบริการ ขณะที่ กําไร
ปกติของหุนใน MAI ที่เราจัดทําบทวิเคราะห 13 บริษัท -23% Q-Q และ -11% Y-
Y และกําไรปกติ 1H17 -2% Y-Y โดยตัวที่ Outperform คือ FSMART ITEL LIT 
และ MBAX เรามองวายังไมถึงเวลาที่จะ Reallocate จาก Big Cap. เปน Small 
Cap. เน่ืองจาก P/BV Spread และ ROE Spread ระหวาง SET กับ MAI ยังสูงกวา
คาเฉลี่ยในอดีต แตมหีุนที่คาดวาจะ Outperform ใน 2H17 คือ FSMART (ราคา
เปาหมาย 22 บาท) ITEL (ราคาเปาหมาย 7 บาท) และ MBAX (ราคาเปาหมาย 
6.50 บาท) ดวยคุณสมบตัิ กําไรสุทธิยังเติบโตแข็งแกรง, ไมถูกฉุดจากกําลังซื้อใน
ประเทศ, และราคามี Upside เมื่อเทยีบกับราคาเปาหมายข  

(0) ASK เราปรับลดประมาณการกําไรสุทธิป 2017 ลง 10% เปน 736 ลบ. 
+4.2% Y-Y เพ่ือสะทอนคาใชจายการตั้งสํารองฯที่สูงกวาคาด แตยังคาดกําไรใน 
2H17 เติบโตสดใส เน่ืองจากคาดการณคุณภาพสินเชื่อที่จะปรับตัวดีขึ้นโดยเฉพาะ
สินเชื่อรถแวน และตนทุนทางการเงินที่มีแนวโนมลดลงอีก 0.10% H-H โดยกําไร
ใน 3Q17 มีลุนทําสถิติสูงสุดใหมทีร่าว 190 ลบ. จึงคงคําแนะนํา ซื้อ แตปรับลด
ราคาเหมาะสมลงเพ่ือสะทอนประมาณการใหมเหลือ 25 บาท โดยผลตอบแทนจาก
ปนผลยังสูงราว 6.7% ตอป 

(-) SVI จากประชุม Opp Day วานน้ี โทนคอนไปในทางลบ เพราะยังเผชิญ
ปญหาขาดแคลนวัตถดุิบตอเน่ืองถึง 2H17 ทําใหอาจตองเลิกผลติสินคาบาง
รายการที่ไมคุมคา และกําลังทาํตลาดสินคาใหมเพ่ือมาทดแทนสินคากลุมเดิม 
แนวโนมกําไร 2H17 นาจะฟนตัวจากฐานที่ต่ําใน 1H17 แตเราปรับลดกําไรปกติป 
2017 ลง 30% เหลือโตเพียง 3% Y-Y จากเดิมคาดโต 49% Y-Y แมจะคาดกําไร
ป 2018 นาจะกลับมาโตแรงเพราะฐานที่ต่ําในปน้ี แตการปรับพอรตสินคาของ
บริษัทเพ่ือกลับมาเตบิโตในปหนายังเปนเร่ืองที่ทาทาย และ ราคาหุนเตม็มูลคาแลว
เมื่อเทียบกับราคาเปาหมายที่ปรับลงเหลือ 4.8 บาท (อิง PE เดิม 17 เทา) จึง
แนะนําขาย  

Market Summary (Bloomberg) 

 24-08-17 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,575.96 0.16 0.60 -0.01 
SET50 1,003.56 0.20 0.69 -0.04 
Daily turnover  37,566.40 (Bt mn) 
Market cap  15,597.90 (Bt bn) 
Market P/E  16.75 (x) 
Market P/BV  1.90 (x) 
Market yield  3.06 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2017E 2018E 

SET 15.68 14.17 
China 14.48 12.84 
Hong Kong 12.91 11.84 
Indonesia 16.85 14.73 
Korea 10.07 9.21 
Philippines 19.26 17.19 
Taiwan 14.99 13.89 
S&P500 18.67 16.79 

Investors Summary (SET) 

24-08-17 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 12,685.79 14501.63 -1,816 
Proprietary (Bt mn) 4,365.17 4343.08 22 
Local Institution(Bt mn) 6,750.66 3482.07 3,269 
Retail (Bt mn) 13,764.79 15239.62 -1,475 

SET50 Index Future – Contract (www.tfex.co.th) 

24-08-17 Buy Sell Net 
Institution 12,345 12,908 -563 
Foreign 36,634 9,769 26,865 
Local 22,902 49,204 -26,302 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 

Stock 24 Aug 23 Aug 22 Aug 21 Aug 18 Aug 

SCC 106.21 6.80 52.19 1.97 - 

BDMS 80.83 20.80 8.09 4.92 4.62 

BH 73.47 16.87 2.81 - 24.57 
BBL 62.34 39.46 18.14 28.22 9.89 

PTT 46.30 91.45 74.64 15.76 0.43  

 

ปจจัยที่ตองติดตาม 
24-26 ส.ค. - Jackson Hole Symposium  

25 ส.ค. - ไทย: ศาลฎกีาแผนกคดีอาญาของผูดํารงตําแหนงทางการเมือง
ตัดสินคดีรับจํานําขาว  

29 ส.ค.  - สหรัฐฯ: ดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภค (ส.ค.)  

30 ส.ค. - สหรัฐ: 2Q17 GDP, การจางงานภาคเอกชน (ส.ค.) 
- ยูโรโซน: ดัชนีความเช่ือม่ันผูยริโภค (ส.ค.) 

1 ก.ค. - จีน: Caixin Manufacturing PMI (ส.ค.) 
- สหรัฐฯ: ตัวเลขจางงานนอกภาคเกษตร (ส.ค.) และ ISM ภาค
การผลิต 

Contact person : Jitra  Amornthum  Register : 014530 

Tel: 02-646-9966 
www.fnsyrus.com 

FB: Finansia Syrus Research 

 



August 25, 2017 

���� 2 ��ก 3 

F
S

S
 D

a
il

y
 F

o
c

u
s

 

• (-) ตลาดหุนสหรัฐฯเม่ือคืนปดลบเล็กนอยจากความไมแนนอนทาง
การเมืองของสหรัฐ อยางไรก็ตาม หุนกลุมคาปลีกสามารถประคอง
ตลาดไดระดับหน่ึงหลังผลประกอบการไมไดย่ําแยอยางท่ีกังวล ขณะท่ี
นักลงทุนสวนใหญยังคงจับตาการประชุมท่ี Jackson Hole 

• (+) ดานตลาดหุนยุโรปปดบวกเล็กนอยทามกลางการซ้ือขายท่ีซบเซา 
กอนทราบผลประชุมท่ี  Jackson Hole 

• (0)  ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชาน้ีเปดผสมตามทิศทางตลาดโลกท่ียัง
เฝาจับตาการสงสัญญาณนโยบายการเงินในการประชุมระหวางธนาคาร
กลางหลายแหงท่ี  Jackson Hole 

•  (0) คาเงินบาทเชาน้ีปรับตัวในทิศทางออนคา โดยลาสุดเคล่ือนไหว
แถว 33.32-33.34 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 33.37 33.33 -0.10 

US$/ Euro 1.18 1.18 -0.03 

Yen/ US$ 109.60 109.56 -0.04 

Yuan/ US$ 6.66 6.66 0.00 

Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 47.75 47.43 0.67 

GOLD 1,291.00 1,292.00 -0.08 

BDI 1,222.00 1,249.00 -2.16 

ZINC 3,118.00 3,096.50 0.69 

CRB index 177.80 177.58 0.12 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

• (-) ราคานํ้ามันดิบ NYMEX สงมอบเดือน ต.ค. ปดลบ 0.98 ดอลลาร/
บารเรล มาอยูที ่ 47.43 ดอลลาร/บารเรล สืบเน่ืองจากผลกระทบของ
พายุเฮอรริเคนในอาวเม็กซิโกท่ีรุนแรงสุดในรอบ 12 ป ทําใหโรงกล่ัน
ตองหยุดการทํางาน ซ่ึงสงผลลบตออปุสงคนํ้ามันดิบในระยะสั้น 

• ราคาทองคํา COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ปดลบ 2.70 ดอลลาร/ออนซ 
มาอยูที่ 1,292.00 ดอลลาร/ออนซ ขยับลงเล็กนอยโดยนักลงทุน
ระมัดระวังการซ้ือขายกอนทราบผลการประชุมท่ี Jackson Hole 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,575.96 0.16 0.60 -0.01 
SET50 1,003.56 0.20 0.69 -0.04 
Dow Jones 30 21,783.40 -0.13 0.50 -0.49 
S&P 500 2,438.97 -0.21 0.55 -1.27 
NASDAQ Comp 6,271.33 -0.11 0.88 -1.21 
FTSE 100 7,407.06 0.33 1.13 0.48 
Hang Seng 27,518.60 0.43  1.69 0.66 
Nikkei 225 19,353.77 -0.42  -0.31 -2.59 
Shanghai Comp 3,271.51 -0.49  0.09 -0.05 
Weighted Taiwan 10,488.96 0.79  1.60 0.56 
KOSPI 2,375.84 0.40  0.65 -1.20 

Straits Times 3,272.16 0.37  0.51 -1.83 
Kuala Lumpur 1,775.50 0.14  -0.17 0.75 
Jakarta Comp 5,894.12 -0.34  0.00 0.91 
Philippines Comp 8,004.93 0.08  0.06 0.04 
S&P ASX 200 5,745.48 -0.28 -0.31 0.16 
VIX Index 12.23 -0.16 -14.24 19.20 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 473.81 -0.04 0.68 -0.72 
MSCI Asia Pac Ex Japan 530.27 0.44 1.35 0.73 
MSCI Asia Ex Japan 658.88 0.49 1.74 0.99 
MSCI EM Asia 541.41 0.56 1.93 1.18 
MSCI Thailand 545.72 0.18 0.81 0.13 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  -142.70 -535.66 -1,779.23 7,115.81 
Indonesia -43.79 -105.33 -336.39 169.64 
Philippines 0.98 -5.20 42.37 488.84 
Korea  9.30 233.85 -1,099.18 7,530.51 
Taiwan  273.12 327.89 -362.12 8,683.37 
Thailand -54.48 -167.16 -275.20 -81.55 
Vietnam 1.89 5.95 108.39 626.82 
Total 44.32 -245.66 -3,701.36 24,533.44 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50Q17 1,002.40 3.00 4 18 
S50U17 997.50 1.00 62,916 373,677 
S50V17 999.60 3.00 - 16 
S50Z17 998.80 0.80 8,532 52,483 
S50H18 995.10 0.90 267 3,916 
S50M18 989.60 0.80 162 1,978 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 24 Aug 17 change 

BDMS 374.36 20.50 3.54 
SCB 199.20 144.50 0.00 
BH 148.56 213.00 4.93 
TOP 68.96 90.50 -0.28 
CBG 64.25 66.75 0.38 
BEAUTY 42.64 13.60 0.74 
KTB 41.79 18.30 0.55 
IRPC 32.23 5.65 0.89 
KBANK 30.76 196.50 -0.51 
SIRI 26.96 2.10 -0.94 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 24 Aug 17 change 
SCC -210.95 488.00 -0.41 
CPF -199.59 26.25 0.96 
AOT -198.29 52.75 1.44 
CPALL -135.14 60.75 -0.82 
BBL -105.99 181.50 -1.09 
KKP -94.65 69.50 1.46 
SPRC -83.36 16.30 0.00 
BJC -78.57 45.25 0.56 
TMB -62.19 2.30 -0.86 
EGCO -61.80 225.00 -0.88 

Source: SET 

 

**ขอมูลหุนท่ีติด Cash Balance กรุณาดูรายละเอียดในหนา 3** 
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Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 
Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 

ARIP (T/A1) 09/08/2017 29/08/2017 

CI-W1 (T/O) 24/07/2017 01/09/2017 

CRANE-W1 (T/O) 24/07/2017 01/09/2017 

ECL (T/O) 31/07/2017 08/09/2017 

ECL-W2 (T/O) 31/07/2017 08/09/2017 

EPCO-W2 (T/O) 07/08/2017 15/09/2017 

GUNKUL-W (T/O) 07/08/2017 15/09/2017 

JMART-W2 (T/O) 24/07/2017 01/09/2017 

LOXLEY-W (T/O) 31/07/2017 08/09/2017 

MGT (T/O) 24/07/2017 01/09/2017 

NVD (T/O) 24/07/2017 01/09/2017 

PHOL-W1 (T/O) 31/07/2017 08/09/2017 

PLE-W3 (T/O) 15/08/2017 22/09/2017 

PSL-W1 (T/O) 15/08/2017 22/09/2017 

SEAOIL-W (T/O) 07/08/2017 15/09/2017 

TTA-W5 (T/O) 15/08/2017 22/09/2017 

WAVE-W1 (T/O) 07/08/2017 15/09/2017 

     

Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 
Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 
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