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กลยุทธวันน้ี >> ยังเนนเก็งกําไรหุนที่ Laggard 2018SET Target : 1900 
 

ชวนเมาทหุนเดน >> INTUCH << 
• สื่อสารถือเปนกลุมที่ Underperform ตลาดในสัปดาหกอน โดย ICT Index 

+1.3% W-W เทียบกับ SET +1.7% W-W ซึ่งในรอบ 1 เดือนที่ผานมา เรา
พบวากลุมนําตลาดในแตละสัปดาหเปนกลุมที่ Underperfrom ในสัปดาห
กอน และดวยความที่เรายังชอบหุนใหญมากกวาเล็ก-กลาง จงึกลับมา
แนะนํา INTUCH อีกคร้ัง  

• ความนาสนใจยังอยูที่ราคา INTUCH ตํ่ากวา NAV ถึง 21% ซึ่งตํ่ากวา
คาเฉล่ียที่ 15% รวมถึงปนผลที่ยังสูง 4-4.5% ขณะที่ คา Basis และ 
Spread ของ INTUCH Futures รุนใกลแกวงกวางข้ึนตอเนื่อง สะทอน
จิตวิทยาการลงทุนที่เปนบวก แนะนําซื้อ ราคาเปามาย 64 บาท 

 

ตลาดหุนวานน้ี : SET ปรับตัวขึน้ไดตอเน่ืองโดยระหวางวันขึ้นไปบวก
สูงสุดถึงกวา 17 จุด กอนที่ชวงบายจะเร่ิมมีแรงขายออกมาใหเห็นบางและ
ทําใหดัชนีปดบวก 9.67 จุด ณ ส้ินวัน โดยนักลงทุนตางชาติยังซื้อสุทธิใน
ตลาดหุนหนาแนนอีกเกือบ 2 พันลบ. แตยังคง Short ในตลาดฟวเจอรสก
วา 1.3 หมื่นสัญญา (ราว 2.6 พันลบ.) 

แนวโนมตลาดวันน้ี : เราคาดวา SET จะแกวงตัว Sideways Up ตอจาก
เม็ดเงินที่ยังคงไหลเขาหาสินทรัพยเส่ียงคอนขางชัดเจน ขณะที่การ
ประชุม FOMC ในชวง 2 วันน้ี เรามองวาหากมีเร่ิมมาตรการปรับลดขนาด
งบดุลจะสงผลกระทบจํากัดในแงการเคลื่อนยายเงินทุน เพราะ FED สง
สัญญาณลวงหนาแลว อยางไรก็ตาม SET ปรับตัวขึ้น 6% ในชวง 3 
สัปดาหที่ผานมา ทําใหอาจเห็นแรงขายทํากําไรออกมาในระยะส้ัน แตเรา
ยังมีมมุมองเปนบวกในระยะยาวตอแนวโนมการเติบโตของเศรษฐกิจไทย
ที่เรงตัวขึ้น โดยประเมิน SET Target ป 2018 ที่ 1,900 จุด  

กลยุทธ : ยังเนนเก็งกําไรหุนที่ Laggard 

หุนเดนเดือน ก.ย. : BCH, CPALL, IRPC, SCC, TMB 
 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลเขาภูมิภาค US$395ลาน เมด็เงนิ
สวนใหญไหลเขาเกาหลีใต US$266ลาน ไตหวัน US$95ลาน และไทย 
US$60ลาน ขณะที่ไหลออกอินโดนีเซีย US$21ลาน แนวโนมกระแส
เงินทุนมีทิศทางไหลเขาภูมิภาค สภาพคลองไหลเขาสินทรัพยเส่ียงตาม
ตลาดหุนสหรัฐที่เดินหนาทําจุดสูงสุดใหม และคาดการณ Fed จะคงอัตรา
ดอกเบี้ยตลอดทั้งป 

 

ประเด็นสําคัญวันน้ี 
(0) FOMC เร่ิมประชุมคืนนี้ เราคาดเหมือนตลาดท่ีวาเฟดจะคงดอกเบ้ียนโยบายท่ี 1-
1.25% แตการเปดเผยประมาณการทางเศรษฐกิจ อาจเปนเหตุผลใหเริ่มลดขนาดงบดุล 
ซ่ึงเริ่มเห็น Dollar Index ชะลอการออนตัว สวนผลกระทบจากการเคล่ือนยายเงินทุนเรา
ยังมองจํากัด เพราะเฟดสงสัญญาณแลวลวงหนา, บานเราอยูในสถานะ laggard, 
มุมมองของตางชาติเริ่มดูดีข้ึน, และสุดทายคือสวนตางอัตราดอกเบ้ียท่ีแทจริงยังเปน
บวก 

(0) BOJ ประชุม 20-21 ก.ย. คาดคงอัตราดอกเบ้ียท่ี -0.1% และคงวงเงิน QE 80 
ลานลานเยน/ป ติดตามการแถลงขาวของนายคุโรดะท่ีอาจมีคําถามกดดันการดําเนินงาน
นโยบายการเงินท่ีทําใหอัตราดอกเบ้ียระยะยาวลดลง   

(-) ภาษีเคร่ืองเดิมเร่ิมใชแลว เม่ือ 16 ก.ย. 17 ชา กาแฟ (OISHI ICHI) ยังเปนกลุม
ท่ีถูกกระทบมากสุดเพราะไมเคยถูกเกบ็มากอน ขณะท่ี TIPCO MALEE SAPPE และ 
CBG ถูกกระทบจํากัด เพราะชวงแรกยงัถูกเก็บใกลเดิม สวน TACC ซ่ึงเรามองวากระทบ
นอยสุด รอบน้ียังไมมีประกาศเกี่ยวกับเครื่องด่ืมผง โดยกฏหมายท่ีออกมาแลวขอ 02.04 
หมายถึงหัวเช้ือนํ้าอัดลม สวนเครื่องด่ืมผงอยูในหัวขออืน่ๆ 16.90 ซ่ึงเปนพิกัดใหม และ
จะไมถูกจัดเก็บในสวนของภาษีตามมูลคา แตถูกเก็บในสวนของภาษีปรมิาณหากมี
นํ้าตาลเปนสวนผสม เรายังเช่ือวา TACC จะปรับตัวโดยแยกนํ้าตาลออกจากเครื่องด่ืมผง 
และนําไปผสมในโถกด ซ่ึงวิธีน้ีจะไมถูกจัดเก็บภาษี  

(+) TRUE ขายสินทรัพยเขากองทุนเพ่ิมเติม 6.5-7.2 หม่ืนลบ. เราคาดวาจะมีการ
บันทึกกําไรพิเศษ 2 กอนในปลายปน้ีและปหนาตามแผนการขายท่ีแบงเปน 2 สวน คาด
วาจะไดเงินสดสุทธิราว 4.5-5.2 หม่ืนลบ. ชวยประหยัดดอกเบ้ียได 2.3-2.6 พันลบ.ตอป 
จึงมีโอกาสเหน็ผลประกอบการพลิกเปนบวกในปหนา แต EBITDA จะลดลงจากคาเสื่อม
ท่ีหายไปซ่ึงถูกแทนดวยคาเชาสินทรัพยกลับจาก DIF ท่ีสูงกวา เราอยูระหวางปรับ
ประมาณการไปใชราคาเปาหมายปหนาจากปน้ีที่ใหไว 6 บาท ซ่ึงถือวาเต็มมูลคาแลว      

(+) FTE ราคาหุนออนตัวสวนทางคาดการณกําไร 3Q17 ท่ีมีแนวโนมทํา All Time 
High โดยเราคาด +17% Q-Q, +36% Y-Y อยูที่ 32 ลบ. จากท้ังยอดขายอปุกรณ
ดับเพลิงท่ีกลับมาโตเปนไตรมาสแรกในรอบป และการรับรูงานโครงการท่ีมีงานในมือ
หลัง 2Q17 ราว 277 ลบ. รวมถึงอัตรากําไรท่ีขยายตัวตอเน่ืองตามการแข็งคาของเงิน
บาท สวนกําไรท้ังปน้ีคาด +31% Y-Y และ +14% Y-Y ในปหนา ตามแรงหนุนของ
ตลาดบานและคอนโดฯท่ีฟน และการลงทุนโครงสรางพ้ืนฐานภาครัฐฯท่ีเริ่มขยับ ราคา
ปจจุบันยังถูก PE2017-2018 แค 15-17 เทาตํ่ากกวากลุมท่ี 25 เทา แถมฐานะทาง
การเงินแข็งแกรงเปน Net Cash แนะนําซ้ือ ราคาเปาหมาย 4.30 บาท 

Market Summary (Bloomberg) 

 18-09-17 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,670.20 0.58 0.58 3.34 
SET50 1,074.16 0.93 0.93 3.85 
Daily turnover  67,807.60 (Bt mn) 
Market cap  16,598.12 (Bt bn) 
Market P/E  17.94 (x) 
Market P/BV  2.01 (x) 
Market yield  2.88 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2017E 2018E 

SET 16.61 15.06 
China 14.79 13.10 
Hong Kong 12.78 11.79 
Indonesia 16.87 14.74 
Korea 10.28 9.37 
Philippines 19.89 17.80 
Taiwan 15.08 14.01 
S&P500 19.16 17.25 

Investors Summary (SET) 

18-09-17 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 22,493.97 20509.41 1,984.56 
Proprietary (Bt mn) 8,443.20 7910.7 532.50 
Local Institution(Bt mn) 7,302.91 6119.41 1,183.50 
Retail (Bt mn) 29,567.52 33268.08 -3,700.56 

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

18-09-17 Buy Sell Net 

Institution 58,567 50,661 7,906 
Foreign 31,550 44,650 -13,100 
Local 135,561 130,367 5,194 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 

Stock 18 Sep 15 Sep 14 Sep 13 Sep 12 Sep 

KBANK 99.28 43.77 144.09 17.23 35.44 
BANPU 77.22 9.96 27.07 61.88 3.50 

MINT 70.51 9.88 - 11.27 7.07 
SPALI 63.81 - 0.03 - - 

BDMS 53.81 3.98 1.97 1.97 -  

 

ปจจัยที่ตองติดตาม 
19 ก.ย.  - ไทย: Opp Day – CBG CHEWA 

- ยูโรโซน: ดัชนีความเชื่อมั่นทางเศรษฐกิจ (ส.ค.)  
- สหรัฐฯ: ยอดอนุญาตกอสรางและยอดสรางบานใหม 
(ส.ค.) 

19-20 ก.ย. - สหรัฐฯ: ประชมุ FOMC     

20 ก.ย. - สหรัฐฯ: ยอดขายบานมือสอง (ส.ค.)     

21 ก.ย. - ญ่ีปุน: ประชุมธนาคารกลาง (คาดคงดอกเบี้ยที่ -
0.1%)     
- ฟลิปปนส: ประชมุธนาคารกลาง  
- ไตหวัน: ประชุมธนาคารกลาง  

22 ก.ย. - ยูโรโซน: Flash PMI ภาคการผลิต (ก.ย.)  
Contact person : Jitra  Amornthum  Register : 014530 

Tel: 02-646-9966 

www.fnsyrus.com 

FB: Finansia Syrus Research 
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• (+) ตลาดหุนสหรัฐฯเม่ือคืนปดบวกและดาวโจนสทํานิวไฮตอไดจาก
แรงหนุนกลุมการเงิน และ ความตึงเครียดบนคาบสมุทรเกาหลีผอน
คลาย ขณะท่ีตลาดเฝาจับตาการประชุม FOMC กลางสัปดาหน้ีวาจะสง
สัญญาณตอนโยบายการเงินอยางไร 

• (+) ดานตลาดหุนยุโรปปดบวกจากสถานการณเกาหลีเหนือท่ีผอน
คลายข้ึน นอกจากน้ี ยังมีปจจัยบวกจากตลาดโปรตุเกสหลังกลับมา
ไดรับ investment grade จาก S&P เปนครั้งแรกในรอบ 5 ป  

• (+) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชาน้ีเปดบวกตามทิศทางตลาดโลกนําโดย
ตลาดหุนญี่ปุน ขณะท่ีตลาดติดตามการประชุม FOMC กลางสัปดาหน้ี 

• (0) คาเงินบาทเชาน้ีปรับตัว sideway ในกรอบแคบ โดยลาสุด
เคล่ือนไหวแถว 33.06-33.07 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 33.07 33.09 0.06 

US$/ Euro 1.20 1.20 0.12 

Yen/ US$ 111.43 111.57 0.13 

Yuan/ US$ 6.57 6.58 0.01 

Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 50.03 49.91 0.24 

GOLD 1,312.60 1,310.80 0.14 

BDI 1,385.00 1,361.00 1.76 

ZINC 3,098.00 3,031.00 2.21 

CRB index 183.73 184.05 -0.17 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

• (0) ราคานํ้ามันดิบ NYMEX สงมอบเดือน ต.ค. ปดขยับบวก 0.02 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูที่ 49.91 ดอลลาร/บารเรล โดยแมมีแรงหนุน
จากตัวเลขการสงออกนํ้ามันดิบของซาอุที่ลดลง แตการผลิต shale oil 
ของสหรัฐเดือนต.ค.มีแนวโนมเพ่ิมข้ึน 79,000 บารเรล/วัน 

• ราคาทองคํา COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ปดลบ 14.40 ดอลลาร/
ออนซ มาอยูที่ 1,310.80 ดอลลาร/ออนซ จากตลาดหุนท่ียังพุงข้ึน
ตอเน่ือง ขณะท่ีนักลงทุนเฝาติดตามนโยบายการเงินของธนาคารกลาง
หลายแหงในสัปดาหน้ี 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,670.20 0.58 0.58 3.34 

SET50 1,074.16 0.93 0.93 3.85 

Dow Jones 30 22,331.35 0.28 0.28 1.75 

S&P 500 2,503.87 0.15 0.15 1.30 

NASDAQ Comp 6,454.64 0.10 0.10 0.40 

FTSE 100 7,253.28 0.52 0.52 -2.39 

Hang Seng 28,159.77 1.27  1.43 0.84 

Nikkei 225 19,909.50 - 1.24 2.60 

Shanghai Comp 3,362.86 0.28  0.28 0.06 

Weighted Taiwan 10,631.57 0.48  0.64 0.59 

KOSPI 2,418.21 1.35  1.35 2.33 

Straits Times 3,241.85 1.01  1.15 -0.94 

Kuala Lumpur 1,783.66 -0.15  -0.31 0.43 

Jakarta Comp 5,884.61 0.21  0.21 0.35 

Philippines Comp 8,294.14 1.38  1.45 4.28 

S&P ASX 200 5,720.60 0.32 0.77 0.43 

VIX Index 10.15 -0.20 -0.20 -4.15 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 486.36 0.24 0.22 3.34 

MSCI Asia Pac Ex Japan 544.41 1.10 0.92 4.05 

MSCI Asia Ex Japan 680.17 1.34 1.42 5.03 

MSCI EM Asia 559.79 1.39 1.60 5.39 

MSCI Thailand 584.97 0.93 2.58 8.20 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  184.93 185.94 -365.73 6,797.07 

Indonesia -21.16 -21.16 -638.37 -600.52 

Philippines -0.89 -0.89 45.57 541.63 

Korea  -50.48 215.03 -306.34 6,908.44 

Taiwan  95.19 95.19 -609.64 8,137.03 

Thailand 59.98 59.98 410.82 479.83 

Vietnam -3.76 -3.76 -21.69 613.45 

Total 263.81 530.33 -1,485.38 22,876.93 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50U17 1,079.40 14.40 175,188 335,008 
S50V17 1,078.00 13.00 2 27 
S50X17 1,076.70 14.40 0 4 
S50Z17 1,083.90 15.00 43,419 86,660 
S50H18 1,083.00 14.50 2,874 6,401 
S50M18 1,078.20 14.40 1,695 4,764 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 18 Sep 17 change 

PTT 739.20 416.00 0.97 
ADVANC 198.51 194.00 -0.26 
KBANK 162.30 216.00 0.93 
CPALL 150.76 65.00 1.17 
STEC 138.22 26.25 2.94 
AOT 126.90 59.25 2.60 
BH 118.13 211.00 -1.86 
GLOW 117.51 90.00 2.86 
KCE 114.11 95.25 3.53 
TRUE 113.99 6.35 4.96 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 18 Sep 17 change 
LH -175.18 9.80 0.00 
MINT -170.69 39.25 0.64 
KKP -56.25 68.00 1.12 
SPALI -42.35 22.90 -13.58 
TISCO -40.33 73.00 -0.34 
TU -38.34 19.80 0.00 
KTB -35.70 19.10 0.53 
CK -35.56 28.00 1.82 
THCOM -32.60 16.80 -1.18 
EGCO -31.93 234.00 -1.27 

Source: SET 

 

**ขอมูลหุนท่ีติด Cash Balance กรุณาดูรายละเอียดในหนา 3** 

 

 



September 19, 2017 

���� 3 ��ก 3 

F
S

S
 D

a
il

y
 F

o
c

u
s

 

Cash Balance  

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

AMANAH (T/A) 5/09/2017 25/09/2017 

ASAP (T/O) 18/09/2017 27/10/2017 

ECF (T/O) 18/09/2017 27/10/2017 

FN (T/A) 5/09/2017 25/09/2017 

III (T/O) 11/09/2017 20/10/2017 

KOOL (T/O) 11/09/2017 20/10/2017 

MPG (T/A) 12/09/2017 2/10/2017 

MPG-W1 (T/A) 12/09/2017 2/10/2017 

PHOL-W1 (T/O) 11/09/2017 29/09/2017 

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

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

SPVI (T/O) 18/09/2017 27/10/2017 

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

    

    

    

    

     

Cash Balance  

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